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Den ekonomiska omvariden

Den ekonomiska tillvaxten i Finland fortsatte
2018, aven om den forsvagades nagot fran
aret innan och blev cirka 2,4 procent. Den
ekonomiska tillvaxttakten 2018 var emellertid
redan for tredje aret i rad snabbare an den
langsiktiga hallbara tillvaxten i Finlands
samhallsekonomi. Den forsvagade interna-
tionella tillvaxten férsamrade exporten under
slutet av aret. Byggvolymen var rekordhog,
men vande nerat i hemlandet. Konsument-
prisernas stegringstakt tilltog till cirka 1,1
procent forra aret.

Den privata konsumtionen starktes i
Finland med en procentenhet 2018. Detta kan
betraktas som ansprakslost i forhallande till
det forbattrade sysselsattningslaget och den
relativt goda inkomstutvecklingen. Investering-
sOkningen 2018 var ocksa ansprakslosare
an aret innan och den var 2,5 procent.
Sysselsattningsnivan steg ytterligare till cirka
72 procent i Finland. Enligt uppskattningar
har produktionsgapet, dvs. skillnaden mellan
faktisk och potentiell produktion, kunnat
suddas ut. De framtida tillvaxtutsikterna
ar saledes i allt storre grad beroende av
produktivitetsutvecklingen.

Varldsekonomins tillvaxt 2018 motsvarade
forvantningarna i borjan av aret och var
uppskattningsvis 3,7 procent. Tvartemot
férvantningarna borjade den ekonomiska till-
vaxten emellertid att differentieras mellan de
huvudsakliga ekonomiomradena. Den ekono-
miska tillvaxten i Forenta staterna pa nastan
3 procent fungerade tack vare en starkt
stimulerande finanspolitik som ett lokomotiv
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for den globala tillvaxten. Euroomradet (1,9
%) och Japan (0,8 %) stod for de negativaste
tillvaxtéverraskningarna. | Kina avmattades
den samhéllsekonomiska utvecklingen under
det gangna aret pa grund av handelstvisterna
och minskad kreditgivning. Tillvaxtekono-
miernas totala tillvaxt holls 2018 emellertid
nagotsanar pa samma niva som aret innan
nara 5 procent bland annat tack vare lagre
energipriser.

De medellanga utsikterna for den globala
ekonomin vallar fortsattningsvis oro. Den
globala skuldséattningen har fortsatt att 6ka
och det ser ut som om centralbankerna haft
svart att normalisera den exceptionellt stimu-
lerande penningpolitiken under de senaste
aren. Globalisationen och den teknologiska
strukturforandringen satter press pa arbets-
marknaden. Detta har orsakat en ojamlik
inkomstfordelning och sociala problem, vilka
bland annat har synts i form av oférutsedda
valresultat i manga lander. De demografiska
trenderna borjar bli krdvande pa lang sikt och
i och med den svaga produktionsutvecklingen
verkar den potentiella ekonomiska tillvaxten
ha forsvagats langvarigt.

Arbetspensionssystemets utveckling
Det har nu gatt tva ar sedan pensions-
reformen tradde i kraft vid ingangen av 2017.
Reformen hojer bland annat pensionsaldern
stegvis fran och med 2019. Reformen
motiverar till langre yrkesbanor, men gor det
ocksa mojligt att latta arbetsbdérdan med
partiell fortida alderspension samt beaktar

de individuella behoven att pensionera sig
tidigare fran tunga arbeten med hjélp av

arbetslivspension. Statistikcentralen publice-
rade en ny befolkningsprognos vid utgangen
av 2018. | offentligheten har man sarskilt
diskuterat den sjunkande nativiteten. Den
sjunkande nativiteten kan pa lang sikt aven
inverka pa pensionssystemets hallbarhet.

Ar 2019 far kunderna for forsta gangen
aterbaringar enligt den nya bolagsspecifika
modellen. Elo stravar efter att vara rattvis
i fordelningen av aterbaringarna och styr
Overskottet dit dar det uppstatt. Elos ater-
baringar ar konkurrenskraftiga och kundernas
tillfredsstallelse med bolaget har synts i en
positiv dverforingstrafik.

Det nationella inkomstregistret togs i bruk
den 1 januari 2019. Inkomstregistret ar en
elektronisk databas for inkomstuppgifter
och fran det att registret tas i bruk ska
I6neuppgifterna anmalas i realtid till registret.
Projektet framskrider och det kommer att
utvidgas sa att det aven omfattar anmalan
av féormans- och pensionsuppgifter 2020. For
pensionsbranschen innebar inkomstregistret
andringar ur manga synvinklar. Sarskilt det
satt pa vilket kunderna anmaler 16neupp-
gifter andras, men ocksa betalningen av
forsakringsavgiften.

Under 2018 gjordes en utredning om huru-
vida det ar mojligt att sld samman pensions-
systemet inom den offentliga sektorn med
arbetspensionssystemet inom den privata
sektorn. Enligt utredningsarbetet skulle en
sammanslagning av pensionssystemen och
andringen av Keva till ett arbetspensionsbolag
gora pensionssystemet tydligare och svara
mot férandringarna i samhallet. Andringen
kan genomféras, forutsatt att den inte

aventyrar finansieringen av arbetspensions-
skyddet och pensionssystemets viktigaste
principer. Ett decentraliserat verkstallande och
forsakringsprincipen utgor en central del av
arbetspensionssystemet. En sammanslagning
bor leda till att aktérerna tillampar samma
regler.

Under 2018 har man ocksa rett ut pa
vilket satt pensionssystemet for foretagare
behover utvecklas. Enligt Elo ar det viktigt
att foretagarna far ett okat fortroende for
pensionssystemet. Foretagarna har tillsvidare
inte tillrackligt med information om det skydd
som forsakringen ger. Det finns ett behov av
att fornya FOPL, eftersom det ar vanligt med
underforsakring och vissa arbeten inte omfattas
av forsakringen alls.

Ett mal med revideringen ar att héja den
arbetsinkomst som férsakras och att minska
underforsakring. Det bor ocksa goras mojligt att
forsakra nya former av foéretagsamhet. Under
verksamhetsaret utredde Elo tillsammans med
Uusi Tyo ry vilka erfarenheter och synpunkter
anvandarna av faktureringstjanster har pa
FOPL-systemet.

Resultat och solvens

Solvenskapitalet sjonk fran ingangen av aret
med 880,4 miljoner euro och uppgick till

3 935,1 (4 815,5) miljoner euro vid arets slut.
Pensionstiligangarna i férhallande till ansvars-
skulden, dvs. solvensnivan var 120,6 (125,9)
procent vid utgangen av 2018. Solvenskapitalet
var vid utgangen av aret 1,6-faldigt (1,6-faldigt)
i forhallande till solvensgransen. Solvenskapita-
lets minimibelopp var 810,4 (1 013,4) miljoner
euro.
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Nettointakterna av placeringsverksamheten
till verkligt varde var -331,9 (1 607,6)
miljoner euro. Avkastningen som gottgors
ansvarsskulden beraknad for motsvarande
tid var 495,5 (1 014,9) miljoner euro, av
vilken den andel av ansvarsskulden som ar
bunden till aktieavkastningen var -315,5
(238,4) miljoner euro. Resultatet av place-
ringsverksamheten till verkligt varde fér 2018
var saledes -827,4 (592,7) miljoner euro.
Omkostnadsrorelsens resultat var 31,8 (23,3)
miljoner euro. Forsakringsrorelsens resultat
uppgick till =14,2 (-13,3) miljoner euro och
Ovrigt resultat till 3,6 (5,8) miljoner euro.
Elos totalresultat enligt de sammanraknade
verkliga vardena uppgick till -806,2 (608,5)
miljoner euro.

Utifran solvenskapitalet och omkostnads-
rorelsens resultat éverférdes 71,9 (72,1)
miljoner euro i slutet av ar 2018 for att
anvandas till kundaterbaringar. Overféringen
till aterbaringar ar 0,54 (0,57) procent av de
foérsakrades I6nesumma.

Forsakringsverksamhet

Matt enligt antalet forsakringar ar Elo fort-
farande klar marknadsledare inom FOPL-for-
sakring. Vart tredje arbetsgivarforetag ar
forsakrat i Elo. Vid utgangen av 2018 skotte
Elo 45 814 (45 061) ArPL-forsakringar for
arbetstagare och 83 724 (83 978) FOPL-for-
sakringar for foretagare. Vid arets slut uppgick
det sammanlagda antalet forsakrade arbets-
tagare och foretagare i Elo till 6ver en halv
miljon, dvs. 523 900 (508 400) personer.

Ar 2018 6kade premieinkomsten av Elos
ArPLforsakringar till 3 244,7 (3 105,2)
miljoner euro och lénesumman fér de ArPL-for-
sakrade var 13 312,7 (12 717,0) miljoner
euro. Premieinkomsten av FOPL-forsakringar
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for foretagare var 420,7 (428,8) miljoner
euro och FoPL-arbetsinkomstsumman uppgick
till 1 783,7 (1 824,2) miljoner euro. Kredit-
forluster for utestdende forsakringsavgifter
redovisades for 25,6 (23,2) miljoner euro
under 2018.

Forsakringstagarna har mojlighet att byta
pensionsbolag vid fyra tidpunkter under aret,
nar det gatt minst ett ar sedan foregaende
byte. Ar 2018 hade resultatet av dverforings-
rérelsen positiv inverkan pa premieinkomsten.
Enligt det nya arsstatistikforingssattet
overflyttades det —-327 (261) ArPL-férsakringar
och 68 (630) FOPL-forsakringar netto till Elo.
Overforingsrorelsen 6kade ArPL-premiein-
komsten med 35,9 (2,7) miljoner euro. Via
nyférsaljning fick Elo under aret 5 475 (5
299) ArPL-forsakringar och 8 609 (8 430)
FoPL-forsakringar.

Elo har ett ndra samarbete med Fennia,
LokalTapiola och Turva och ar de namnda bola-
gens samarbetspartner i arbetspensionsfor-
sakringsarenden. Elos tjanster finns tillgang-
liga 6verallt i Finland via samarbetspartnernas
tackande servicenat. Ett framgangsrikt och
fungerande partnersamarbete har avsevart
bidragit till att starka Elos stallning som
arbetspensionsforsakringsbolag bland féretag
och féretagare.

Under 2018 koncentrerade sig bolaget
sarskilt pa inférandet av det nationella
inkomstregistret. Vi utdvade inflytande i
arbetspensionsbranschens gemensamma
arbetsgrupper, giorde andringar och uppdate-
ringar i vara system, utbildade vara kunder,
var personal och vara samarbetspartners
samt informerade aktivt vara kunder om
de kommande andringarna i olika kanaler.

Vi fokuserade ocksa starkt pa att utoka
den elektroniska faktureringen. Andelen

elektroniska fakturor 6kade betydligt bade
i frdga om ArPL- och FOPL-férsakringar och
stallda malnivaer 6verskreds.

Elos forsakringstjanster vann i maj 2018
tavlingen Asiakkaan A&ni (Kundens rost),
som ordnas av Bisnode, i serien med mindre
an hundra anstallda inom kundservice, i
vilken man matte kundsamtalens kvalitet.
Utvecklingen av kvaliteten pa telefontjansten
fortsatte med ett projekt i syfte att skapa
utmarkta serviceupplevelser for kunderna. Ar
2018 uppnaddes i sjalva verket ett utmarkt
resultat i matningen av serviceupplevelserna
(NPS), dvs. 84,0, och dessutom fick drygt
92 procent av vara kunder sitt arende skott
under ett enda telefonsamtal. Svarsprocenten
per telefon var fortfarande hog, nastan 98
procent.

Pensionstjanster
Ar 2018 utfardades pa ansokan sammanlagt
25 200 (26 100) pensionsbeslut. | borjan
av aret minskade strdmmen av ansdkningar
om alderspension som en féljd av den
forhéjda pensionsaldern, och det beviljades
pa ansokan 7 844 (9 101) farre ansdkningar
om alderspension an under tidigare ar.
Intresset for partiell fortida alderspensionen
jamnade ocksa ut sig fran aret innan, aven
om det nya pensionsslaget fortfarande var
en popular pensionsform. Antalet utfardade
beslut om partiell fortida alderspension var
1 913 (2 393) stycken. Det dkade antalet
ansokningar om invalidpension inom hela
arbetspensionsbranschen syntes ocksa i Elo.
Ar 2018 gav vi pa ansokan 11 502 (10 767)
beslut om invalidpension, vilket ar cirka 7
procent fler an 2017.

Elo betalade varje manad pension till cirka
237 900 (227 200) pensionstagare och de

utbetalade pensionerna uppgick sammanlagt till
cirka 272,1 (261,3) miljoner euro per manad.
Alders- och invalidpensionerna utgjorde de tva
storsta ersattningsposterna. | alderspensioner
utbetalades 2 741,4 (2 620,3) miljoner euro
och i invalidpensioner 303,3 (306,2) miljoner
euro.

Betalda pensioner

Pensionsslag st. mn euro
Alderspension 179 857 2733
Invalidpension 24 130 303
Familjepension 30 387 191
Deltidspension 230 4
Partiell fortida

alderspension 3 300 25
Arbetslivspension 0 0
Sammanlagt 237 904 3 255

Beslutsverksamheten var snabb och av hog
kvalitet. Pensionsbesluten utfardades 2018
i medeltal pa cirka 8 (11) dagar, dvs. 20 (25)
procent snabbare an genomsnittet i de dvriga
arbetspensionsbolagen. Besvarsnamnden for
arbetspensionsarenden andrade endast 8,8
(11,8) procent av de invalidpensionsbeslut som
Elos kunder hade overklagat. For alla pensions-
anstalter var motsvarande siffra 13,6 procent.

| pensionstjansterna satsade bolaget fort-
farande péa att utveckla kundservice via manga
kanaler. Elo utvidgade t.ex. de elektroniska
tjansternas omfattning och tog i bruk sms for
att informera kunderna om hur pensionshand-
laggningen framskrider. Dessutom utvidgades
den papperslosa tjansten till att aven omfatta
pensionsbeslut och kundbrev till pensionsta-
garna och man tog i bruk en modell for att folja
upp och stéda kunder med rehabiliteringsstod.



Av svarandena pa pensionstjansternas enkat

om kundtillfredsstallelsen gav 86 (86) procent
servicen ett beromligt betyg. | Elo besvarades
kundernas samtal snabbt, i genomsnitt inom
cirka 10 (9) sekunder och svarsprocenten var
99,5 (99,6). NPS for telefontjansten var 72,5.
Satsningarna pa utvecklandet av den elektro-
niska tjansten syns i form av god kundrespons.
NPS for kundtillfredsstallelsen med de forsak-
rades och forsakringstagarnas webbtjanst var
55,2. Viktiga faktorer som lyfts fram i kund-
responsen ar en kompetent och lattiliganglig
kundservice, snabb pensionshandlaggning av
hog kvalitet samt lattanvandliga e-tjanster.

Ar 2018 utvecklades och utvidgades Elos
webbtjanst, som stéder personalférvaltningen
i kundféretagen att forutse, forebygga
och hantera riskerna och kostnaderna for
arbetsoférmaga. Dessutom vidareutvecklades
tjansterna och servicemodellen for rehabilite-
ring och hantering av risken for arbetsoférmaga
riktade till arbetsgivarkunderna.

Hanteringen av risken for
arbetsoférmaga

Elo ger sina kundforetag stod for arbetshalso-
ledning i syfte att forlanga yrkesbanorna,
forbattra arbetslivets kvalitet och forebygga
arbetsoférmaga. Elos syfte ar att hjalpa
foretagen att forbattra sina ledarskaps- och
arbetshalsoledningsprocesser. Den forebyg-
gande verksamheten har som mal att minska
risken for arbetsoférmaga och de kostnader
som orsakas av sjukfranvaro och arbetsofor-
maga i kundforetagen. Finansinspektionens
anvisningar och rapporteringsforeskrifter om
verksamhet som avser att hantera risken for
arbetsoférmaga i arbetspensionsforsakrings-
bolagen styr for egen del utvecklingen och
utbudet av arbetshalsotjanster.
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Arbetshalsoatgarderna ska vara effektfulla,
dvs. de ska bidra till att risken for arbetsofor-
maga minskar. Elo har som mal att se till
att de arbetshalsoprogram som bolaget ar
med och finansierar i kundféretagen bidrar
till att férlanga yrkesbanorna och pa sa satt
till att minska andelen invalidpensioner. Med
arbetshalsoledning stéds ocksa personalens
férmaga att handla sa att féretagets mal
uppnas.

En viktig del av utvecklingen av
arbetshalsotjansterna hanfor sig till Elos
webbtjanst. Genom att anvanda webbtjansten
far Elos kunder en helhetsuppfattning om
arbetshalsoledningens nulage i det egna
foretaget och kan battre folja upp och forutse
kostnaderna for invalidpension.

Elo tog i bruk matare av arbetsklimatet
2017. Enkaten har redan utnyttjats av cirka
250 kundorganisationer, av vilka stérsta delen
later gora enkaten regelbundet varje eller vart-
annat ar for att folja upp hur valbefinnandet i
arbetet utvecklas pa den egna arbetsplatsen.
Hittills har ungefar 16 000 personer svarat pa
enkaten.

Det ordnades sammanlagt 35 arbetshalso-
utbildningar eller webbseminarier 6ppna for
alla kunder pa elva orter. Kunderna upplevde
att arbetshalsoutbildningarna var hogklassiga
och inspirerande. Deltagarna betygsatte
utbildningarna med vitsordet 4,4 pa skalan
1-5. Av deltagarna skulle 94,3 procent
rekommendera utbildningarna aven fér andra.

Elo vill forsakra sig om att effekten av
projekt och atgarder ar starkt framhavd i
arbetsmiljéledningstjansterna. Elo fortsatte
2018 ett nara samarbete med Arbetshalsoin-
stitutet for att kunna erbjuda arbetsplatserna
arbetshalsoledningsverktyg som bygger pa
evidensbaserad kunskap. Elo deltog ocksa i

projektet Nuori Mieli Tyéssa tillsammans med
S-gruppen i syfte att reda ut férvantningarna
och 6nskemalen som galler arbetsférmagan
och arbetshalsan bland de unga som arbetar
inom handeln. Elo utredde tillsammans

med Foretagarna i Finland hur de finlandska
foretagarna mar i sitt arbete.

Ansvarsskuld

Vid utgangen av 2018 uppgick Elos ansvars-
skuld till 20 431,7 (20 134,5) miljoner
euro. | ansvarsskulden ingick cirka 3 158,2
(2 815,0) miljoner euro i ansvar som influtit
av arbetstagarnas avgiftsandel.

Ansvarsskuld
mn euro 2018 2017
Premieansvar
Framtida pensioner 10 047,0 9 350,6
Fordelat
tillaggsforsakringsansvar 72,3 72,5
Ofordelat
tillaggsforsakringsansvar 1 312,1 1468,8
Aktieavkastningsbundet
tillaggsforsakringsansvar -144,6 412,0
11 286,9 11 303,8
Ersattningsansvar
Inledda pensioner 9144.,8 8 830,6
Sammanlagt 20 431,7 201345

Med premieansvaret tacks bolagets ansvar
for framtida forsakringsfall. Premieansvaret
innehaller ocksa tre tillaggsforsakringsansvar,
av vilka det ofdrdelade tillaggsforsakrings-
ansvaret anvands forutom for att tacka
placeringsrisker aven for forsakringsrorelsens
resultat. Med det ofordelade tillaggsforsak-
ringsansvaret bereder man sig for utbetal-
ningen av kundrabatter, medan det aktieav-
kastningsbundna tillaggsansvaret fungerar
som buffert for aktierisker. | slutet av 2017

kunde en del av de aktieavkastningsbundna
tillaggsansvaret anvandas for en tillaggs-
fondering for alderspensioner, sa aven nu.
Forsakringsrorelsens resultat var i sin helhet
negativ ar 2018, vilket narmast berodde pa
invalidpensionsrorelsen.

Med ersattningsansvaret tacks ansvaret for
redan intraffade forsakringsfall. | ersattnings-
ansvaret ingar ocksa en buffert for delnings-
systemet, dvs. utjdmningsavsattningar, som
innehaller en sa kallad Emu-buffert.

Pensionssystemets genomsnittliga
aktieavkastning som ska overforas till
ansvarsskulden var den 31 december 2018
cirka -8,4 (9,6) procent och beloppet av det
aktieavkastningsbundna tillaggsforsakrings-
ansvaret uppgick den 31 december 2018 till
cirka —-144,6 (412,0) miljoner euro. Ansvars-
skulden har gottgjorts med ett avkastnings-
krav, som totalt uppgar till 495,5 (1 014,9)
miljoner euro. Eftersom nettointakterna av
placeringsverksamheten till verkligt varde ar
827,4 miljoner euro mindre an avkastnings-
kravet, har solvensen i euro minskat.

Placeringsverksamhet

Placeringarnas grundallokering
och avkastning

Elos placeringsavkastning 2018 var -1,4
procent. Aktiemarknaden praglades hela aret
av nervositet och en hog volatilitet. Avkast-
ningen pa vardepappersplaceringarna var pa
en 1ag niva under hela aret. Bast avkastning
av de onoterade placeringarna gav kapital-
fondsplaceringarna och aven pa fastighets-
placeringarna var avkastningen fortsatt stabil.
Det fanns stora skillnader i intdkterna pa
aktiemarknaden mellan olika geografiska
omraden under aret. Trots fluktuationerna
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Placeringsallokering och placeringsintakter

Grundfordelning Riskfordelning Avkastning
31.12.2018 milj. e % milj. e % %
Ranteplaceringar 8 4419 37,4 6 302,0 27,9 -0,8
Lanefordringar 560,2 2,5 560,2 2,5 2,8
Masskuldebrevslan 6 435,1 28,5 6 327,4 28,0 -1,2
Masskuldebrevslan i offentliga samfund 3221,1 14,3 3160,5 14,0 -0,9
Masskuldebrevslan i andra samfund 3214,0 14,2 3166,9 14,0 -1,5
Ovriga finansmarknadsinstrument och insattningar
inkl. fordringar och skulder som hanfor sig till placeringar 1 446,6 6,4 -585,5 -2,6 -0,5
Aktieplaceringar 92514 40,9 9 303,7 41,2 -4,7
Noterade aktier 6 802,4 30,1 6 854,7 30,3 -10,2
Kapitalplaceringar 2 067,4 9,1 2 067,4 9,1 16,0
Onoterade aktieplaceringar 381,7 1,7 381,7 1,7 10,6
Fastighetsplaceringar 3002,8 13,3 3002,8 13,3 5,8
Direkta fastighetsplaceringar 2 284,4 10,1 2 284,4 10,1 5,7
Fastighetsplaceringsfonder och fondféretag 718,4 3,2 718,4 3,2 6,3
Ovriga placeringar 1 899,2 8,4 1 887,0 8,4 1,6
Placeringar i hedgefonder 1 860,8 8,2 1 860,8 8,2 1,7
Ravaruplaceringar 0,0 0,0 -12,2 -0,1 -
Ovriga placeringar 38,4 0,2 38,4 0,2 -
Placeringar sammanlagt 22 595,3 100,0 20 495,6 90,7 -1,4
Derivatens inverkan 2 099,8 9,3
Sammanlagt 22 595,3 100,0 22 595,3 100,0

Avkastningen pa valutaderivat har under redovisningsperioden bedémts for de olika tillgdngsslagen i forhallande till de genomsnittliga tillgangarna i valuta.

Totalavkastningsprocenten innehaller intékter, kostnader och driftskostnader som inte hanforts till placeringsslag. Masslanens modifierade duration ar 3,7 ar.
Den 6ppna valutapositionen ar 20,6 % av marknadsvardet.
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Volatilitet
%

2,6

9,2

3,6

3,1

pa placeringsmarknaden och den kravande

situationen fortsatte den malmedvetna och

langsiktiga utvecklingen av placeringsstrate-
gierna och -verksamheten.

For aktorer av typen pensionsbolag som
i omfattande grad sprider sina innehav pa
flera olika tillgdngsklasser och placerar
pa den globala marknaden, har aren efter
finanskrisen 2008 i huvudsak gett en god
avkastning. Centralbankerna har valt en
mycket stimulerande penningpolitik med
hjalp av rantor och stodkop av vardepapper.
Samtidigt har ocksa foretagen borjar redo-
visa battre resultat, och de har varit pa en
historiskt hog niva i forhallande till BNP Tack
vare en expansiv penningpolitik har mycket
pengar styrts till olika tillgangsklasser och
avkastningsforvantningarna pa de mest risk-
fyllda tillgangsklasserna verkar vara laga. Med
beaktande av utvecklingen efter finanskrisen
I6nar det sig att bereda sig for en period med
klart lagre avkastningsnivaer.

Den draghjalp som placeringsmarknaden
har fatt av centralbankerna i form av en
expansiv penningpolitik efter finanskrisen
jamnade ut sig 2018 och boérjade minska.
Som en féljd av ovan namnda faktorer valde
Elo att minska risknivaerna genom att salja
sarskilt placeringar i tillvaxtlanderna och
genom att minska aktievikten fore sommaren.

Inverkan av Feds atstramade penningpolitik
pa placeringsmarknadens likviditet, en mang-
sidig allokering av placeringarna och en aktiv
portfoljforvaltning fick framhavd betydelse
inom placeringsverksamheten 2018.

Foretagslanemarknaden forsvagades 2018.
Marginalerna for europeiska foretagslan i
investeringsklass 0kade cirka 0,7 procent
och for masskuldebrevslan med hog risk cirka
2,2 procent. Antalet realiserade konkurser



var fortfarande lagt, men osakerheten 6kade
under det sista kvartalet. Faktorer som bidrog
till osakerheten var budgetférhandlingarna
i Italien, Brexit, handelsforhandlingarna
mellan USA och Kina samt ECB:s avslutade
kOpprogram. ECB:s nettokdp upphorde,
men nuvarande innehav och rantor placeras
fortfarande pa marknaden 2019. Osakerheten
fortsatter aven under 2019. Avkastningen pa
Elos masskuldebrevslan emitterade av féretag
var -1,5 (3,5) procent.
Statslanen i vastlanderna uppvisade
en oenhetlig ranteutveckling under 2018.
Réantorna vande nerat i Europa redan pa varen
och i slutet av aret aven i Forenta staterna.
Amerikanska centralbanken Fed hojde sin
styrranta i jamn takt en gang varje kvartal.
| Forenta staterna var marknadsrantorna
stigande under nastan hela aret med undantag
av november och december. Europeiska
centralbanken ECB meddelade i god tid att den
avslutar sitt nuvarande program for stodkop av
vardepapper vid utgangen av 2018. Trots det
sjonk rantorna pa de tyska statslanen och pa
de europeiska ranteswapavtalen under aret.
Utmaningarna i anslutning till budgetkrisen
i Italien och Brexit-avtalsforhandlingarna i
Storbritannien ruskade om de lokala rantorna
kraftigt under aret. Sveriges centralbank hojde i
december sin styrranta forsta gangen pa sju ar.
Under 2018 var det Ibnsamt att sprida
statslaneplaceringarna utanfér euroomradet
och att undvika ranteplaceringar i euro-
omradets randlander. Sarskilt de australienska
statslanen dverraskade positivt med en
avkastning pa over fyra procent.
Marknadsavkastningen pa masskulde-
brevslan pa tillvaxtmarknaden varierade
beroende pa i vilken valuta placeringarna
granskas. Lanens avkastningsutveckling

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

forsvagades dramatiskt efter mitten av april.
Den langsamma aterhdmtningen efter botten-
nivan i bérjan av september lyckades tyvarr
inte vanda avkastningarna tillbaka pa plus.
Lanen i dollar, dvs. i s.k. hard currency gav
pa indexniva en avkastning pa —4,3 procent.
Avkastningen pa lan i lokal valuta var -1,5
procent for europlacerare och 6,2 procent for
dollarplacerare. Elo lyckades utmarkt med
sina laneplaceringar i dollar och uppnadde en
avkastning som var nastan 3 procentenheter
battre an indexet.

Aktieavkastningarna fluktuerade kraftigt
under aret och vande brant nerat under slutet
av aret. Bast utvecklades de finlandska akti-
erna, i frdga om vilka Elo uppnadde en battre
avkastning an marknaden trots det svara
marknadslaget. Svagast avkastade aktierna
pa tillvaxtmarknaden, aven om utvecklingen
pa tillvaxtmarknaden jdmnade ut sig mot
slutet av aret.

Pa aktiemarknaden blev den allmanna
stamningen forsiktig under slutet av aret.
Kurserna sjonk kraftigt i oktober och i
december upplevdes ater en kraftig marknads-
nedgang pa flera marknader. De huvudsakliga
orsakerna var den atstramade penning-
politiken tillsammans med den amerikanska
dollarnas minskade likviditet och handelstvis-
terna. Inom marknaden syntes oron kraftigast
i de sma bolagen, vilkas kurser sjonk avsevart
bade i Forenta staterna och Europa. Kursnivan
pa aktiemarknaden har sjunkit, men sa har
ocksa resultatprognoserna. Osakerheten
har 6kat saval vad galler den ekonomiska
tillvaxten som resultatutvecklingen.

Hedgefondsportfoljens vikt i placerings-
allokeringen minskades ytterligare, samtidigt
som det gjordes en beharskad hdjning av port-
foéljens riskniva. Elos hedgefondsplaceringar

avkastade klart battre an det jamférelseindex
som koncentrerar sig pa samma hedgefonds-
strategier. Allmant taget var det gangna aret
svart pa hedgefondsmarknaden. Avkastningen
pa placeringar i hedgefonder uppgick 2018 till
1,7 (1,9) procent.

Sarskild uppmarksamhet fastes vid
valutarisken i anslutning till Elos placerings-
tillgdngar under 2018. Sarskilt i fraga om
den amerikanska dollarn var bolaget aktivt
under hela aret. Kostnaderna for valutaplace-
ringarna utgor en betydande del av resultatet
och dessa kunde minskas genom en aktiv
portfoljférvaltning. Perspektivet i frdga om den
Oppna valutapositionen fungerade bra 2018.
Aven i fréga om andra valutor var bolaget
aktivt.

Transaktionsvolymen fér inhemska
fastighetsplaceringar var fortsatt livlig redan
for tredje aret i rad. Sarskilt de internationella
investerarna visade ett starkt intresse och
det kom aven nya utlandska investerare
pa bostadsmarknaden. Den avsevarda
prishdjningen till foljd av stor investeringsef-
terfragan de senaste aren brots och 2018
steg priserna allmant endast litet. Mest steg
priserna i Helsingfors centrum och i de basta
logistikobjekten. Investeringarna i ny hyres-
bostadsproduktion 6kade fortsattningsvis och
samtidigt var bostadsbyggandet pa rekordhog
niva. Hyresutvecklingen var fortsatt mattligt
positiv i tillvaxtcentra, men det 6kade utbudet
av affarsfastigheter och konsumenternas
forandrade beteende kommer att medféra
utmaningar i fortsattningen. Trots detta var
antalet besokare och forsaljningen pa ofor-
andrad niva i de affarscentra som Elo ager.
Differentieringen i goda och svagare objekt
pa marknaden fortsatte mellan olika omraden
bade vad galler uthyrningen och i varderingen
av placeringarna.

Hyrorna steg fortfarande allmant inom
euroomradet och avkastningskraven sjonk. |
Storbritannien orsakar Brexit osakerhet och
avkastningen i omradet blev ansprakslos.
Inom internationella fastighetsinvesteringar
ingicks nya fondférbindelser for drygt 100
miljoner euro och portfoljen vaxte med cirka
40 miljoner euro.

Inom inhemska fastighetsinvesteringar
fortsatte atgarderna med att utveckla den
nuvarande portfoljen i enlighet med strategin.
Direkta fastighetsinvesteringar i hemlandet
gjordes for sammanlagt cirka 200 miljoner
euro och avyttringar for cirka 50 miljoner
euro. Den storsta enskilda investeringen
var férvarvandet av andelar i Exilion Real
Estate 1 Ky. Till Elos direkta bostadsbestand
fardigstalldes 200 nya bostader under aret.
Dessutom gjordes tillaggsinvesteringar i
inhemska fastighetsfonder for sammanlagt
cirka 40 miljoner euro. De direkta fastighets-
placeringarna avkastade 5,7 (7,4) procent och
fastighetsfonderna 6,3 (8,2) procent.

Infrastrukturplaceringarna ékade med
drygt 100 miljoner euro. Den storsta
tillaggsinvesteringen gjordes i tva befintliga
vindparker i Finland. De forvarvade vindpar-
kerna omfattas av statens stodtariff och ger
pa lang sikt en jdmn mattlig arsavkastning.
Infrastrukturplaceringarna avkastade 10,9
(10,4) procent. Pa grund av miljdorsaker
kommer man i avsevard grad att 6ka produk-
tionen av fornybar energi i Finland under de
narmaste aren och Elos mal ar att finna goda
investeringsobjekt i anslutning till den.

Efterfragan pa finansiering i féretagen var
livlig i borjan av féoregaende ar tack vare det
positiva ekonomiska laget, men avmattades
nagot mot slutet av aret da den ekono-
miska osakerheten 6kade. Efterfragan pa



finansiering i foretagen anslo6t sig i huvudsak
till foretagsarrangemang och behovet av
rorelsekapital i samband med tillvaxt samt
aven i nagon man till investeringar. Bade
offentliga instanser och banker fortsatte

att aktivt erbjuda foretagsfinansiering at
foretag. Garantier som beviljas av Europeiska
investeringsbanken EIB samt andelen direkt
finansiering dkade som en del av féretagens
finansieringsarrangemang. Elos lanestock
Okade nagot. Avkastningen pa lan var mattlig,
2,8 (2,6) procent i den laga rantemiljon.
Kreditforlusterna var laga tack vare det goda
ekonomiska laget.

Avkastningen péa kapitalplaceringar
utvecklades starkt under hela aret. Betydande
frigdrelser och en god resultatutveckling i
placeringsobjekten bidrog till att héja avkast-
ningarna till en utmarkt niva. Foretagsaffarsak-
tiviteten har globalt fortsatt att vara aktiv och
volymen ar storre an aret innan. Det har blivit
allt vanligare med kreditfonder som mojliggor
finansiering med sakerhet for sma och
medelstora féretag och som ger god avkastning
pa valda marknader. Kreditfonderna fungerar
som ett gott stdd i kapitalplaceringsportféljen
och deras andel av kapitalplaceringarna utgor
redan nastan 20 procent. Andelen nya forbin-
delser i kapital- och kreditfonder var pa samma
niva som 2017.

Riskhantering och riskkontroll

| Elo efterstravas en overgripande riskhantering
som stoder bolagets strategi och uppnaendet
av affarsverksamhetens mal och som tryggar
affarsverksamhetens kontinuitet. Enligt bola-
gets riskhanteringspolicy ska riskhanteringen
omfatta alla funktioner och risktyper och vara
systematisk.
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Elos femte verksamhetsar kan pa samma
satt som under tidigare ar betraktas som
mycket lyckat ur riskhanteringens synvinkel.

Arbetspensionsbolagets viktigaste risk
utgors av solvenshanteringen. Solvensen
ar beroende av manga enskilda faktorer,
men en realisering av placeringsriskerna har
den storsta enskilda inverkan. Den relativa
solvensen i relation till konkurrenterna ar
ocksa beroende av ansvarsskulden och under
2018 utreddes dess inverkan pa skillnaderna
i solvensen. Genom att exponera sina place-
ringar for marknadsrisk stravar bolaget efter att
fa en avkastning som 6verstiger avkastnings-
kravet pa ansvarsskulden. Om avkastningen
pa placeringarna Overstiger avkastningskravet
forbattras bolagets solvensniva och ifall
placeringsavkastningen understiger avkast-
ningskravet forsvagas solvensen. Placering-
arnas riskniva regleras i framsta hand av de
solvensregler som myndigheterna faststaller
och inom ramen for vilka Elos styrelse beviljar
placeringsfunktionen befogenheter att verka.
Styrelsen faststaller via placeringsplanen
bolagets risktagningsvilja och de allmanna
malen som avser placeringarnas betryggande
niva, spridning och likviditet. | placeringsplanen
faststélls de arliga avkastningsmalen och
risknivan for placeringsverksamheten samt
risktagningsbefogenheterna inom de granser
som styrelsen och verkstallande ledningen
beviljar.

Elo tillampar en styrmodell for solvenshante-
ringen som bolaget utvecklat internt. Solvensen
granskas med interna modeller samt med hjalp
av scenario- och stresstest. | styrmodellen
faststalls lampliga risktagningsnivaer for
placeringarna, dar man beaktar radande
marknadssituation, placeringsutsikter och
solvens. Styrmodellen for solvenshanteringen

innehaller styrelsens, verkstallande ledningens,
den operativa placeringsverksamhetens samt
rapporterings- och kontrollfunktionernas roller.

Elos solvensniva forsvagades klart 2018
jamfort med nivan vid utgangen av 2017
i och med att placeringsintakterna blev
betydligt mindre an avkastningskravet pa
ansvarsskulden. Till de forsvagade place-
ringsintakterna bidrog sarskilt nedgangen pa
aktiemarknaden, som borjade under det sista
kvartalet, samt placeringarna med kreditrisk.
Solvensnivan och risktagningsmoéjligheterna var
fortfarande pa en skalig niva vid utgangen av
aret. Placeringsriskerna minskades betydligt
under aret och risknivan var i slutet av 2018 pa
en skalig niva i forhallande till risktagningsfor-
magan. Totalrisknivan var i slutet av aret pa en
klart lagre niva an jamfort med det foéregaende
bokslutet.

Vid sidan av solvensen utgdrs de andra
strategiska riskerna bland annat av férand-
ringar i verksamhetsmiljon, samarbetspartner,
konkurrensmekanismer, prestationsférmaga
eller kompetens.

De viktigaste operativa riskerna 2018
hanforde sig till sakerstallandet av personalens
kunnande i en verksamhetsmiljo som hela
tiden férandras samt till externa tjanster och
dataskydd. Datasystemriskerna ar ocksa
betydande, men stabila. Enligt Elos interna
klassificering av awvikelser realiserades det
inte nagra betydande risker under 2018 och de
allvarligaste hade hégst en mattlig inverkan.
Utvecklingen av den operativa riskhanteringen
hanfoérde sig under aret bland annat till
kartlaggningen av farliga arbetskombinationer,
awikelseanalys samt fortsattningsvis till
att dva och trdna kontinuitetshantering
och till att pa olika satt 6ka personalens
riskmedvetenhet.

P& samma séatt som under tidigare ar
beredde bolaget en riskhanteringsplan som
faststalldes av styrelsen. Ar 2018 upprattades
en solvens- och riskbedémning enligt lagen
om arbetspensionsforsakringsbolag (ORSA
dvs. own risk and solvency assesment) som
en del av riskhanteringen och det strategiska
beslutsfattandet. Solvens- och riskbeddém-
ningen faststalls av bolagets styrelse och i den
beddms de viktigaste riskernas inverkan pa
bolagets verksamhet samt behovliga atgarder.

Bolagets riskhantering beskrivs narmare i
Elos riskhantering, som finns som bilaga till
verksamhetsberattelsen.

Totala rorelsekostnader
De totala rorelsekostnaderna uppgick 2018 till
133,3 (134,6) miljoner euro. Rorelsekostna-
derna som tacks med omkostnadsinkomsten
uppgick till 94,8 (98,7) miljoner euro och
rorelsekostnaderna som tacks med intakter
fran placeringsverksamheten till 28,1 (25,8)
miljoner euro. Rorelsekostnaderna for
hanteringen av risken for arbetsoférmaga
finansierades till 2,8 (2,1) miljoner euro med
forsakringsavgiftens invalidpensionsdel. | de
totala rérelsekostnaderna ingick 7,6 (8,0)
miljoner euro i lagstadgade avgifter som tacks
med en egen avgiftsdel.
Personalkostnadernas andel av de totala
rorelsekostnaderna var 29,7 (27,5) procent. |
omkostnadsinkomst for hela aret inflot 126,6
(121,9) miljoner euro. Omkostnadsrérelsens
resultat uppvisade ett 6verskott pa 31,8 (23,3)
miljoner euro. Rorelsekostnaderna utgjorde
74,9 (80,9) procent av forsakringsavgiftens
omkostnadsinkomst.



Personal

Ar 2018 hade Elo i genomsnitt 514 (506)
anstallningar och arbetsinsatsen raknat i
arsverken var i genomsnitt 466 (462). Av hela
personalen var 90 (89) procent fast anstallda
och 10 (11) procent hade en visstidsanstall-
ning. Personalens medelalder var 45 (44) ar.
Av personalen var 65 (67) procent kvinnor och
35 (33) procent man.

Pa hosten 2018 genomforde Elo sin sjatte
personalenkat. PeoplePower-indexet, som
beskriver personalens engagemang och forut-
sattningarna for den, forbattrades ytterligare
och var 71,1, da indexet ett ar tidigare var
69,8 och i den forsta undersokningen 61,6.
Elos resultat dverstiger normnivan i finlandska
expertorganisationer. Utdver personalenkaten
genomfordes aven en undersokning som
kartlagger de psykosociala belastningsfakto-
rerna och en enkat som mater likabehand-
ling, vilken genomférdes i samband med
personalenkaten.

De anstallda i Elo anvande i genomsnitt
ca 2,5 dagar om aret for utbildning. Utbild-
ningen 2018 fokuserade pa beredskapen
for forandringarna i arbetslivet, skapande
av basta mojliga serviceupplevelser, GDPR-
dataskyddsférordningen och inkomstregistret.

| sina ersattningar till de anstallda tillampar
Elo Hay-systemet for beddmning av arbets-
uppgifternas svarighetsgrad, vilket omfattar
hela personalen. Malet med ersattningen
ar att den ska bidra till att Elos strategiska
mal uppnas. De penningbaserade ersatt-
ningar som Elo tillampar utéver grundlon ar
resultatbonus och sa kallad engangsbonus
som faststallts enligt samma principer
for olika personalgrupper. Ersattningarna
till personalen ses som en helhet, som
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férutom penningbaserade ersattningar aven
innehaller tackande personalférmaner och
immateriella incitament, t.ex. utbildnings- och
utvecklingsmajligheter.

| Elo genomférdes under 2018 en lone-
forhandlingsomgang i enlighet med kollektiv-
avtalet. Det belopp som loneférhandlingarna
gallde utgjorde 1,4 procent av I6Gnepotten.
Loneforhandlingsomgangen genomférdes
enligt plan och sammanlagt 448 anstallda i
Elo deltog i ett tvadelat [6nesamtal tillsam-
mans med sin chef.

Ar 2018 omfattades 76 procent av
personalen av resultatbonussystemet for
personalen, 10 procent av resultatbonussys-
temet for placeringsledningen och -organisa-
tionen, 4 procent av resultatbonussystemet
for ledningen, 5 procent av resultatbonus-
systemet for forsaljningen samt 5 procent
av resultatbonussystemet for oberoende
riskhantering och rapportering. En person
kan endast omfattas av ett bonussystem at
gangen. Resultatbonus betalas i regel en gang
om aret efter att utfallet av de pa férhand
avtalade malen har redovisats.

| Elos ersattningsforklaring redogérs mer
detaljerat for Elos ersattningssystem och
ersattningsgrunder. Ersattningsforklaringen
kan lasas pa Elos webbplats pa www.elo.fi.

Bolagsstyrning

Elos styrelse bestar av representanter

for arbetsmarknadsparterna, kunderna

och intressegrupperna. Styrelsen bestod

ar 2018 av tolv ordinarie ledaméter och

fyra suppleanter. Eeva-Liisa Inkeroinen var
ordférande for styrelsen ar 2018 och som
vice ordférande fungerade Ann Selin och Antti
Aho. Styrelseledamater var Jari Karlson, Antti
Kuljukka, Jorma Malinen, Janne Makkula,

Marjo Matikainen-Kallstrom, Erkki Moisander,
Olavi Nieminen, Susa Nikula och Niklas
Sonkin. Suppleanter var Jouko Liimatainen,
Sinikka Naatsaari, Penna Urrila och Daniela
Yrj6-Koskinen.

Till utndmnings- och ersattningsutskottet ar
2018 horde Eeva-Liisa Inkeroinen, Ann Selin
och Antti Aho. Jari Karlson, Marjo Matika-
inenKallstrdom och Niklas Sonkin bildade
styrelsens revisionsutskott.

Ledaméterna i Elos forvaltningsrad valjs pa
den ordinarie bolagsstamman. Ordférande for
forvaltningsradet 2018 var Klaus Saarikallio,
medan Hakan Nystrand och llkka Brotherus
fungerade som vice ordférande.

Till forvaltningsradets valutskott horde ar
2018 pa forslag av forsakringstagarna llkka
Brotherus, Klaus Saarikallio och Harri Miet-
tinen. Medlemmar i valutskottet pa forslag
av de forsakrade var Hakan Nystrand, Mika
Varjonen och Jaana Ylitalo. Klaus Saarikallio
var ordférande for forvaltningsradet och Hakan
Nystrand vice ordférande.

Satu Huber var Elos verkstallande direktor.
Elo har ingen utnamnd vice verkstallande
direktor eller stallféretradare for verkstallande
direktoren.

Till Elos ledningsgrupp hérde forutom Satu
Huber aven Mika Ahonen (juridiska arenden,
kommunikation och paverkan, compliance),
Matti Carpén (kundkontakter och kundka-
naler, ICT), Hanna Hiidenpalo (placeringar),
Mikko Karpoja (aktuariefunktionen, ansvarig
forsakringsmatematiker), Erja Ketko (obero-
ende riskkontroll och business control), Sari-
anne Kirvesmaki (ekonomi och évervakning av
placeringsrisker), Hilkka Malinen (HR-tjanster),
Joona Ryhanen (vardepappersplaceringar),

Jouni Seppanen (forsakringar och pensioner)

samt Timo Stenius (onoterade placeringar).

Arenden behandlas férutom i bolagets
ledningsgrupp aven under verkstallande
direktérens ledning i ledningsgruppen
for kundrelationer, i ledningsgruppen for
placeringsverksamheten och i lednings-
gruppen for bolagsstyrning.

Elos bolagsstamma fattade pa sitt mote
den 23 april 2018 beslut om att forvaltnings-
radet har 44 ledamoter. Till ledaméter i
forvaltningsradet valdes:

— av de ledaméter som stod i tur att avga
omvaldes for mandatperioden 2018-2021
Ilkka Brotherus (Finlands Naringsliv EK),
Antti Hakala (STTK), Maija Hjelt, Sauli
Huikuri, Kalle Kujanpaa, Veli-Matti Kuntonen
(FFC), Timo Maki-Ullakko, Jukka Tikka
(Finlands Naringsliv EK), Pentti Virtanen
(Finlands Naringsliv Ek), Jaana Ylitalo (FFC)
och Satu Yrjanen.

— till nya medlemmar for mandatperioden
2018-2021 valdes Lasse Laurikainen
(AKAVA) och Antti Rantalainen.

— i stallet for de ledamdter som avgick mitt
under mandatperioden valdes for mandat-
perioden 2018-2020 Nanna Hietala och
Tommi Sova samt for mandatperioden
2018-2021 Esa Neuvonen.

Ordinarie bolagsstamman valde revisions-
sammanslutningen Ernst & Young Oy till
Elos revisor och som huvudansvarig revisor
fungerar CGR Ulla Nykky.

Elo publicerar en separat bolagsstyrnings-
rapport i samband med bokslutet och
verksamhetsberattelsen.



Elos eget kapital och overskott
Elos eget kapital bestod den 31
december 2018 av bundet eget kapital, som
omfattade grundfonden pa 6 693 879,47
(6 693 879,47) euro samt av fritt eget kapital
som omfattade sakerhetsfonden pa 63 705
786,46 (63 705 786,46) euro, dispositions-
fonden pa 29 101 618,90 (29 096 550,26)
euro samt vinst fran tidigare rakenskapsperi-
oder pa 1 841 728,24 (1 841 728,24) euro.
Elo har inte nagot garantikapital.
Rakenskapsperiodens 6verskott uppgick till
5 574,40 (5 068,64) euro.
Styrelsen foreslar att rakenskapsperiodens
overskott pa 5 574,40 euro 6verfors till
dispositionsfonden.

Elo och dess koncern

Elo ar ett dmsesidigt forsakringsbolag pa vars
bolagsstammor rostratten utévas av forsak-
ringstagarna och de forsakrade.

Vid utgangen av 2018 bestod moder-
bolaget Elos koncern av 104 bostads- och
fastighetsbolag. | koncernen ingick aven tre
andra bolag, som presenteras i noterna,
samt underkoncernerna Probus Holding Oy,
Tammi-Kodit Ky och Exilion Real Estate Ky. Nio
intressebolag har konsoliderats i koncernen.

Framtidsutsikter

Forvantningarna pa den ekonomiska utveck-
lingen annu relativt positiva i boérjan av 2019,
men risken for en avmattning av tillvaxten

har 6kat mer an vantat. Konsumenternas
fortroende ar globalt sett annu pa en tamligen
hog niva och aven de indikatorer som mater
foretagens utsikter signalerar trots en avmatt-

ning om en fortsatt gynnsam ekonomisk cykel.

| Forenta staterna och i euroomradet verkar
den underliggande inflationen antligen stiga
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narmare centralbankernas malnivaer tack
vare en nagot snabbare I6neutveckling. Pa
marknaden ar inflationsférvantningarna for de
narmaste aren emellertid fortfarande mycket
laga.

Forvantningen pa den globala ekonomiska
tillvaxten for 2019 ar 3,5 procent, dvs. nagot
lagre an den faktiska tillvaxten 2018. Inom
euroomradet vantas tillvaxten forsvagas nagot
till 1,5 procent och aven i Férenta staterna
vantas tillvaxten avmattas nagot till 2,5
procent. | stora tillvaxtekonomier, dvs. i de
sa kallade BRICS-landerna, verkar tillvaxten
stanna pa tidigare niva vid cirka 5 procent.

P& samma satt som inom euroomradet
vantas den ekonomiska tillvaxten forsvagas
aven i Finland och den forvantade ekonomiska
tillvaxten i Finland 2019 ar 1,9 procent.
Forvantningarna kan emellertid visa sig vara
alltfor positiva for tillfallet, d& utsikterna for
den internationella exportefterfragan haller pa
att forsvagas och en avmattning av tillvaxten
i Asien skulle inverka pa Finlands kapitalva-
rubaserade export, vars tillvaxt kan bli under
3 procent ar 2019. Tillvaxten kan inte vantas
stoda sig pa en 6kning av investeringarna
innevarande ar, da de offentliga investeringarna
vantas avstanna helt ar 2019 och tillvaxtutsik-
terna for de privata investeringarna ar under 1
procent. Dartill har toppen inom byggbranschen
redan passerats 2018. Tillvaxten i konsum-
tionsefterfragan vantas 2019 stanna pa en
dryg procentenhet pa samma séatt som aret
innan. P3a grund av den forsvagade tillvaxten
kommer sysselsattningsnivan, som ar vasentlig
for att minska hallbarhetsunderskottet, sanno-
likt inte att forbattras nagot alls fran nuvarande
cirka 72 procent under 2019.

| euroomradet och Finland bedéms den
hallbara tillvaxten vara mindre an 1,5 procent

om aret, vilket innebar att den nuvarande
tillvaxtprognosen fortsattningsvis vantas
forbattra sysselsattningen. Tack vare en
forbattrad tillvaxt och ratta ekonomipolitiska
beslut har 6kningen av den offentliga sektorns
bruttoskuld i férhadllande till bruttonational-
produktens storlek kunnat brytas i Finland,
vilket for egen del stdder grunden for var
ekonomi pa lang sikt.

Tillvaxtperioden efter finanskrisen har fort-
satt redan i nio ar. | de stora industrilanderna,
t.ex. Forenta staterna, Tyskland och Japan
borjar ekonomiernas produktionskapacitet
snart vara i fullt bruk, men I6ne- och inflations-
trycket som ar typiska for denna fas av cykeln
har hallit sig pa en mycket mattlig niva. Pa
sa satt har centralbankerna en majlighet att
normalisera sin mycket stimulerande penning-
politik i lugn takt.

Riskerna forknippade med ekonomierna
och marknaden 2019 har 6kat och de hanfor
sig narmast till tillvaxtekonomierna, framfor
allt till Kinas stravan efter att stavja sin skuld-
tagning utan att kvava tillvaxten. Betraffande
OECD- landerna ar de viktigaste ekonomiska
riskerna forknippade med de pagaende
handelstvisterna, den instabila energimark-
naden, den globala politiska osakerheten,
EU:s ekonomiska och politiska problem samt
med marknadens reaktioner pa centralban-
kernas penningpolitiska atstramningsatgarder.

Den ekonomiska utvecklingen i bérjan av
aret har motsvarat férvantningarna for hela
aret. P& placeringsmarkanden var borjan av
aret emellertid stark, vilket till stor del torde
kunna forklaras med att marknaden aterham-
tade sig fran den exceptionella marknadsned-
gangen i slutet av 2018. Den ekonomiska
tillvaxten haller allmant taget pa att avmattas
Overallt och sarskilt i Europa. De ekonomiska

beslutsfattarna har emellertid globalt bérjar
reagera pa de ekonomiska hotbilderna. | Kina
stimuleras ekonomin genom att underlatta
kredittagningen for privata foretag och genom
atgarder som avser att utdka den privata
konsumtionsefterfragan. Den amerikanska
centralbanken har klart mjukat upp sina tidi-
gare publicerade riktlinjer om rantehdjningen
och minskningen av balansrakningen. A
andra sidan kan handelstvisterna och manga
politiska osakerhetsfaktorer annu ha oanad
inverkan pa utvecklingen av de ekonomiska
utsikterna. Det ar mojligt att en positivare
ekonomisk utveckling nu kraver battre
internationell koordinering inom den ekono-
miska politiken och i sista hand en aktivare
finanspolitik inom OECD-omradet.

Elos styrelse vill tacka bolagets personal
och den verkstallande ledningen for ett val
utfort arbete ar 2018.

REDOGORELSE FOR ICKE-
FINANSIELL INFORMATION

Beskrivning av affarsmodellen
Elos grundlaggande uppgift, att skota I6pande
och framtida pensioner, innehaller ett stort
ansvar. Elo utévar samhallspaverkan genom
att effektivt skota verkstallandet av det
lagstadgade arbetspensionsskyddet, genom
att placera arbetspensionstillgangarna betryg-
gande och ldonsamt och bemota sina kunder
pa ett ansvarsfullt och jamlikt satt i syfte att
utveckla kundernas serviceupplevelser. Dessa
synvinklar ingar i Elos strategiska huvudmal,
som ar solvens, prestationsformaga och
tillvaxt.

Elos placeringstillgangar uppgar till dver
22,5 miljarder euro. Elo ansvarar for dver
520 000 arbetstagares och foretagares
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framtida pensioner. Malet ar att Elo ska skota
kundernas arenden sa smidigt och felfritt
som mdjligt och sa att alla kunder behandlas
jamlikt och rattvist. Elo skoter bland annat
pensionsutbetalningen till cirka 238 000
nuvarande pensionstagare. Att ga i pension
ar en unik handelse och en stor livsférandring
och darfor ar det viktigt att kunderna far
sakkunnig och snabb service som stod for
sina pensionsbeslut.

Genom att hantera risken for arbetsofor-
maga och erbjuda rehabilitering bidrar Elo till
att forlanga yrkesbanorna, vilket ar vasentligt
bade med tanke pa individen, foretagen
och hela samhallet. Med hjalp av atgarder
for att hantera risken for arbetsoférmaga,
t.ex. genom att forebygga sjukfranvaro och
uppratthalla arbetsformagan hjalper bolaget
kundféretagen ocksa att minska de kostnader
som arbetsoférmaga medfor.

| Elo syns ansvarsfullheten bland annat i
de satt pa vilka pensionstillgangarna skots
och i form av goda serviceupplevelser, i
det satt pa vilket bolaget tar hand om sin
personal och i en omsorgsfull bolagsstyrning.
Betraffande ansvar for miljo och de manskliga
rattigheterna har Elos placeringsverksamhet
de storsta konsekvenserna.

| slutet av 2018 borjade Elo bereda ett
foretagsansvarsprogram. Elo publicerar i mars
2019 en arsberattelse och ansvarsrapport i
vilka det redogo6rs narmare for Elos ansvars-
fulla verksamhet. Som rapporteringens
referensram anvands GRI-standarderna.

Personalansvar

Elos personalarbete styrs av en personal-
strategi. Enligt sin personalvision vill Elo vara
en uppskattad och utvecklingsorienterad
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arbetsplats, dar var och en har méjlighet att
lyckas. Genomférandet av visionen innehaller
fyra kdrnomraden: fornybar kompetens, ett
ansvarsfullt och inspirerande ledarskap,

en personal som &r utvecklingsvillig

och férandringsberedd samt en flexibel
resursanvandning.

| Elo har man berett sig for risker i anslut-
ning till personalens kompetens, sasom for
tillgadngen till kunnig arbetskraft och 6kade
kompetenskrav. Under 2018 Iag utbildningens
fokus pa att férbereda sig for forandringarna
i arbetslivet, att skapa basta méjliga service-
upplevelser samt pa dataskyddsférordningen
och inkomstregistret.

Under 2018 inledde Elo ett program med
det finska namnet Elossa 2030 som syftar
till att bereda personalen for forandringarna i
arbetslivet och for de fardigheter som kommer
att kravas i framtidens arbetsliv. Elos forsta
Talent-program, i vilket det deltog 15 begavade
och motiverade anstallda fran olika organisa-
tionsnivaer, slutfordes i slutet av 2018. Hela
personalens kompetens starktes genom att
ytterligare 6ka bolagets utbud av webbkurser.
Det ar obligatoriskt for alla anstallda att
delta i kurser om Elos etiska affarsprinciper,
dataskydd, sakerhet, kontinuitetshantering,
Hay-avloningssystemet samt om skydd av
personuppgifter.

| Elo genomfors varje ar en enkat av
personaltillfredsstallelsen. Ar 2018 svarade
87,5 procent av de anstallda pa enkaten.
PeoplePower-indexet som beskriver totaltill-
fredsstallelsen var 71,1 (69,8). Elos resultat
ar nagot battre an i genomsnitt i de finlandska
expertorganisationerna. Malet ar att uppna
ett resultat som klart 6verstiger normnivan
i expertorganisationerna. | Elo genomférdes
for forsta gangen aven sarskilda studier som

mater de psykosociala belastningsfaktorerna
och likabehandling. Resultatet av studien

om de psykosociala belastningsfaktorerna
utnyttjas bland annat i beddomningen av
olagenheter och riskfaktorer och den fungerar
som underlag for den kartlaggning av arbetar-
skydds- och arbetshalsoriskerna som grundar
sig pa arbetarskyddslagen och som genomfors
i Elo vart tredje ar.

Arbetshilsa och arbetsformaga

Elo har som mal att se till personalens
arbetshalsa och arbetsférmaga sa att
arbetstagare i olika aldrar upplever att de gor
ett meningsfullt arbete och kan bevara bade
en hog arbetsmotivation och sin funktionsfor-
maga under hela yrkesbanan. Arbetshéalsans
delomraden utvecklas och féljs upp i
samverkan mellan bl.a. arbetarskyddskom-
mittén, HR-tjansterna, féretagshalsovarden
och andra samarbetsgrupper.

Utvecklingen av arbetarskyddet och
arbetshalsan koordineras av en arbetar-
skyddskommitté, som sammantradde fem
ganger under 2018. | arbetarskyddskommittén
deltar férutom representanter for arbets-
givaren och personalen aven experter fran
foretagshalsovarden. Hela Elos personal
omfattas av arbetarskyddsarbetet. Under
2018 fokuserade arbetarskyddet pa de psyko-
sociala belastningsfaktorerna, sjukdomar i
stod- och rorelseorganen och pa att stoda
arbetshalsoledningen.

Jamstalldhet och likabehandling

| Elo uppgors minst vartannat ar en jamstalld-
hets- och likabehandlingsplan. Planen
uppdaterades 2018. Elos ledning och chefer
ansvarar for genomforandet av jamstalld-
hets- och likabehandlingsplanen, men den

utarbetas i samarbete med personalen. Malet
ar att utveckla likabehandling och jamstalldhet
mellan kénen ur ett 1angsiktigt perspektiv.

Elo har en jamlik férdelning av man och
kvinnor i uppgifter pa olika nivaer. Andelen
kvinnor i Elos samtliga tjanstemanna- och
expertuppgifter ar 2018 var 66 procent och
andelen man 34 procent. Andelen kvinnor i
chefsstallning var 60 procent och andelen
man 40 procent. Andelen kvinnor i ledningen
ar 58 procent och andelen man 42 procent.

Elo har anvisningar for utredningen av
mobbningsfall, vilka finns tillgangliga for hela
personalen pa intranatet. Elo har nolltolerans
da det galler mobbning och trakasserier.
Anvisningarna for utredning av mobbningsfall
och praxisen vad galler likabehandling behand-
lades under hosten bade i ledningsgruppen
for hela bolaget och i de enskilda enheternas
ledningsgrupper.

Elo godkanner inte I6neskillnader som
beror pa alder, kon eller andra diskriminerande
grunder. Hela personalen omfattas av ett och
samma avléningssystem och i Elo anvands
Hay-systemet for bedomningen av arbetsupp-
gifternas svarighetsgrad for hela personalen.

Pa hosten 2018 genomforde Elo for forsta
gangen en undersokning av likabehandling.
| Elo upplevs jamstalldhets- och likabehand-
lingsfragorna allmant vara pa en god niva,
eftersom medeltalet av alla svar var 6ver 3 pa
beddmningsskalan 1-5.

Elos samarbetsforum féljer upp genom-
foérandet av jamstalldhets- och likabehand-
lingsplanen. Forumets viktigaste uppgiftsom-
rade ar att behandla olika personalfragor som
galler hela personalen eller majoriteten av
den. Samarbetsforumet sammantradde fyra
ganger 2018.
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Elos bolagsstyrning

Elos bolagsstyrning grundar sig pa lags-
tiftningen. Elos regler for en god bolagsstyr-
ning grundar sig pa rekommendationerna

i Finsk kod for bolagsstyrning 2015, vilka

Elo foljer till den del de ar tillampliga pa
arbetspensionsbolaget. Reglerna i anslutning
till Elos bolagsstyrning och en god férvaltning
godkanns av Elos styrelse. Rapporten om Elos
bolagsstyrningssystem (CG-rapporten) har
publicerats pa Elos webbplats.

Compliance-funktionen
Compliance-funktionen utgér en del av Elos
interna kontroll, som ar ordnad i syfte att
Overvaka att bolaget tillampar myndighets-
bestdmmelser samt basta allman praxis for
intern kontroll. Compliance-funktionen utgor
ocksa en del av Elos riskhantering, dar malet
ar att stoda affarsverksamheten sarskilt i
identifieringen och hanteringen av juridiska
risker och compliance-risker samt att 6vervaka
och rapportera om dem till revisionsutskottet
och ledningen.

Elos compliance officer ar ansvarig for
att leda Elos compliance-organisation.
Compliance-organisationen utgors férutom
av compliance officern aven av regelefter-
levhadsansvariga i Elos olika funktioner.
Compliance-verksamheten borjar fran hogsta
ledningen, dvs. fran verkstallande direktéren
och styrelsen, vilka ansvarar for att bolagets
verksamhet ar lagenlig.

Elo har en faststalld process for behand-
lingen av observerade compliance-risker, dar
riskens allvar beaktats. Compliance officern
ar i forsta hand ansvarig for behandlingen av
risker och att rapportera om dem till styrelsen
och verkstallande direktdren. Kritiska
risker rapporteras omedelbart. Elo har en
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compliance board, som férutom verkstallande
direktéren har tre andra medlemmar. Den har i
uppgift att behandla kritiska iakttagelser eller
observationer som annars ar vasentliga med
tanke pa Elos verksamhet samt allvarliga fall
av bristande regelefterlevnad och att fatta
beslut angdende dem. Nagra kritiska compli-
ance-risker realiserades inte ar 2018.

Elo tillampar en whistleblow-kanal som
gor det mojligt att anonymt anmala orsaker
till oro och oOvertradelser i anslutning till de
etiska affarsprinciperna. Anmalningarna
behandlas av compliance officern, som vid
behov foredrar arendet for compliance board
for beslutsfattande. Det kom en anmalan via
whistleblow-kanalen 2018.

Regler mot mutor och korruption
samt insiderregler
Bolagets nya regler mot mutor och korruption
tradde i kraft 2018. Pa varen 2018 utvarde-
rades Elos samtliga affarsverksamheter och
riskerna for korruption i anslutning till dem
utifran de nya anvisningarna. Det ordnades
egna utbildningar i reglerna mot mutor och
korruption for Elos samtliga affarsverksamhet-
senheter. Under 2019 kommer det att 6ppnas
en webbutbildning i @mnet. Elo fick inte
kadnnedom om nagra fall av mutor ar 2018.

Anvisningarna for sponsring och samarbets-
projekt fornyades under 2018 som en del av
reglerna mot mutor och korruption. | fortsatt-
ningen kommer Elos samarbetspartners att
offentliggdras pa Elos webbplats varje ar.

| Elo iakttas insiderregler enligt lagen
om arbetspensionsforsakringsbolag.
Insiderreglerna tillAmpas pa Elos placerings-
verksamhet samt pa vardepappersaffarer
som bolagets insider gor privat. En person
hor antingen utifran sin stallning eller

uppgift till bolagets permanenta insiders.
Insiderreglerna tillampas ocksa pa tillfalliga
insiders som kan fa tillgang till projektspecifik
insiderinformation.

Elos etiska uppforandekod

Elos etiska uppforandekod (Code of Conduct)
faststaller hur Elo handlar i olika situationer.
Den grundar sig pa hérnstenarna i Elos
foretagskultur och verksamhetsmodeller. |
den etiska uppférandekoden tas bland annat
stallning till god bolagsstyrning, dataskyddsé-
renden, atgarder mot mutor samt till arbetsliv
och manskliga rattigheter. Varje anstalld ar
ocksa ansvarig for att folja uppforandekoden
och att anmala misstanke om brott mot
koden. Elos principer for ansvarsfulla place-
ringar innehaller ocksa en uppféljning av att
de méanskliga rattigheterna iakttas.

Ar 2018 beddmde bolaget riskerna i anslut-
ning till de manskliga rattigheterna som en
del av riskkartlaggningen i alla funktioner och
det gjordes en sammanstallning av riskerna
pa bolagsniva. Under 2019 kommer riskernas
sannolikhet att beddmas pa en noggrannare
niva och hur de hanteras i olika affarsverk-
samheter. Elos egen affarsverksamhet och
leveranskedja ar i huvudsak i Finland och i
Elo har det inte gjorts nagra anmalningar om
realiserade risker i anslutning till brott mot de
manskliga rattigheterna.

Ansvarsfull placeringsverksamhet
Ansvarsfulla placeringar utgor en integrerad
del av Elos placeringsverksamhet och
analysen av placeringsobjekten. Huruvida
placeringsobjekten verkar pa ett ansvarsfullt
satt bedoms med hjalp av de s.k. ESG- fakto-
rerna (Environment, Social, Governance) och
placeringsverksamheten styrs av de principer

for ansvarsfulla placeringar som Elos styrelse
godkant. Placeringsverksamhetens lednings-
grupp ansvarar for att uppratta och uppdatera
principerna. Den bitrads av en styrgrupp for
ansvarsfulla placeringar.

Elos mal ar att sakerstalla att placerings-
intdkterna har en hallbar grund ocksa med
beaktande av de utmaningar som klimatfor-
andringen medfor for finansmarknaden och
placeringsobjekten. Pa grund av det har Elo
aven en klimatstrategi som kompletterar
principerna for ansvarsfulla placeringar.

Elos principer for ansvarsfulla placeringar
utgors av foljande delomraden: ansvarsfulla
egna handlingssatt, efterlevnad av internatio-
nella normer, ansvarsfull analys av placerings-
objekten i beredningen, beslutsfattandet och
uppfoljningen av placeringar samt agarstyrning
och annan paverkan.

Miljoansvar inom
placeringsverksamheten
Klimatforandringen beaktas som en del av
analysen av placeringsobjektens miljdansvar.
Elos klimatstrategi stravar efter att beakta
klimatriskerna pa ett mangsidigt satt och att
utnyttja de placeringsmaéjligheter som klimat-
forandringen erbjuder.

Elo har offentligt stott TCFD:s (Task
Force on Climate-related Financial Disclos-
ures) rapporteringsrekommendationer. En
gemensam, global rapporteringsram skapar
nodvandig forstaelse for klimatriskerna
och -mojligheterna. Det viktiga i TCFD:s
rapporteringsrekommendationer ar att
identifiera de risker som klimatférandringen
medfor for affarsverksamheten med hjalp av
scenarioanalyser. For 2018 rapporterar Elo
sina ansvarsfulla placeringar enligt TCFD:s
fyra huvudteman, dvs. styrning, strategi,
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riskhantering samt matt och mal i sin arsbe-
rattelse och ansvarsrapport som kommer att
publiceras i mars 2019.

Som ett fortldpande mal stravar Elo efter
att sdkerstalla att placeringarna inte ar
forknippade med onddigt stora klimatrisker.
Med klimatrisker avses risker forknippade med
klimatférandringens inverkan pa foretagets
affarsverksamhet samt pa samhallet i mer
omfattande grad. Med tanke pa placeraren
kan riskerna i anslutning till klimatférandringen
indelas i atminstone fysiska risker, transitions-
risker, dvs. risker som orsakas av 6vergangen
till ett samhalle med laga utslapp samt i
systemrisker pa finansieringsmarknaden. Elos
mal ar att sakerstalla att placeringsintakterna
har en héllbar grund ocksd med beaktande av
de utmaningar som klimatférandringen medfor
for finansmarknaden och placeringsobjekten.

Elos mal ar att 6ver halften av de direkta
aktieplaceringarna och foretagslanen samt
av infrastruktur- och realinvesteringarna gors
i objekt som har en matbar positiv miljo- eller
samhallspaverkan fram till &r 2025. Ar 2018
producerade 45 procent av placeringsobjekten
for Elos direkta aktieplaceringar, 53 procent av
objekten for foretagslaneplaceringarna och 44
procent av infrastruktur- och realinvestering-
arna miljo- och samhallslésningar.

Elo har undertecknat Montréal Pledge, vilket
innebar att det publicerar koldioxidavtrycket av
sina placeringar varje ar.

Koldioxidavtrycket av Elos aktieplaceringar
var enligt samtliga méatare nagot éver 10
procent lagre an jamforelseindexet for Elos
aktieplaceringar. Koldioxidavtrycket av Elos
noterade aktieplaceringar uppgick ar 2018
till 180 (tCO2/placerade mn USD) och det
O6kade med 17 procent jamfort med aret
innan. De noterade aktieplaceringarnas
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koldioxidintensitet var 215 (tCO2/mn USD i
omsattning) och den minskade med 7 procent
frdn 2017. De noterade aktieplaceringarnas
vagda koldioxidintensitet var 219 (tCO2/mn
USD i omsattning) och den minskade med 14
procent fran ar 2017.

Den véagda koldioxidintensiteten for Elos
noterade foretagslan var 225 (tCO2/mn USD
i omsattning) och den minskade med 27
procent fran aret innan.

Koldioxidavtrycket av Elos direkta
fastighetsplaceringar normaliserat med
placeringstillgdngarna var 17 (tCO2/mn EUR
i omsattning) och aret innan var den 16. Da
det géller fastigheter var den vaderkorrigerade
energiférbrukningstrenden sjunkande bade for
uppvarmning och elférbrukning.

Berakningen av koldioxidavtrycket tacker
48 procent av Elos placeringstillgangar.

De positiva miljoeffekterna av skogens
arliga tillvaxt i Elos skogsplaceringar, dvs.
den sa kallade koldioxidsankan, 6kade ar
26 procent ar 2018 och var uppskattningsvis
cirka 220 000 tCO».

Utbvandet av paverkan pa placeringsob-
jekten ar ett viktigt satt att genomféra ansvars-
fulla placeringar. Elo féredrar paverkningspro-
cesser som involverar en betydande mangd
andra investerare, eftersom paverkningsmoj-
ligheterna da i regel ar effektivare. Ar 2018
deltog Elo i flera paverkningsinitiativ bland
annat via samarbetsnatverket for institutionella
investerare [IGCC (Institutional Investor Group
on Climate Change), som har som mal att
forebygga klimatférandringen.

| slutet av augusti beslutade Elo att ansluta
sig till CDP:s (tidigare Carbon Disclosure
Project) initiativ Investor Action Request,
genom vilket investerarnas synlighet da det
galler att hantera sina koldioxidutslapp och

forbattra energieffektiviteten forbattras pa
samma satt som for portfoljbolag.

| augusti deltog Elo aven i Investor Agenda,
som utvecklats for globala investeringsforetag i
syfte att paskynda och utvidga de atgarder som
ar kritiska for att bekampa klimatférandringen.
Elo gav ett 16fte vad galler stenkol.

De manskliga rattigheterna och en
aktiv agarroll
D& man faststaller hur ansvarsfullt place-
ringsobjekten handlar utgar man ifran de
internationella normerna, sasom FN:s initiativ
Global Compact, som bland annat innehaller
bestdmmelser om de manskliga rattigheterna.
Global Compact-foretagsansvarsnormen
innehaller 10 regler om miljén, de manskliga
rattigheterna och arbetskraften. Uppfoljningen
av placeringsobjektens foretagsansvar omfattar
en uppfoljning av hur val placeringsobjektet
foljer principerna i anslutning till de manskliga
rattigheterna som kan harledas ur Global
Compact. Beaktandet av de manskliga rattig-
heterna utgor en del av placeringsobjektens
sociala ansvar och bedéms som en del av
placeringsobjektens ansvarsfulla agerande.
Brott mot de manskliga rattigheterna hor inte
till hallbar affarsverksamhet och att beakta de
manskliga rattigheterna som en del av ansvars-
fulla placeringar ar viktigt bade ur humanitar
synvinkel och med tanke pa hanteringen av
placeringsriskerna.

Om placeringsobjektet inte uppfyller vara
hallbarhetsprinciper, kan vi inleda eller ta del
i en paverkningsprocess for att fa placerings-
objektet att andra sina foérfaranden. Elo
tillampar en uppfoljningsprocess for norm-
Overtradelser, dar MSCI anlitas som tjanste-
leverantor. Uppfoljningen av normdvertradelser

tacker 85 procent av de noterade aktierna och
87 procent av foretagslanen och dartill 40
procent av Elos samtliga placeringstillgangar.

Elos agarstyrningsprinciper férnyades
under 2018. Revideringsbehovet foranleddes
av Europeiska kommissionens nya direktiv
om aktieagarnas rattigheter (SHRD lI), vilket
medlemslanderna forutsatts implementera
fore juni 2019. Agarstyrningsprinciperna
som kommer att publiceras 2019 innehaller
aven ett foretagsansvarsperspektiv.
Enligt Elo ar det viktigt att bolagen utéver
ekonomiska siffror aven rapporterar om
sin bolagsstyrning och sina ersattningar till
de anstallda samt vasentliga uppgifter om
foretagsansvarets mal och hur de uppnatts
enligt den kod for bolagsstyrning som galler
vid respektive tidpunkt. Vi rekommenderar en
rapportering om klimatfragor enligt TCFD:s
rekommendationer, vilken aven inkluderar en
beddmning av klimatférandringens inverkan
pa affarsverksamheten. Bolagen rekommen-
deras aven rapportera om pa vilket satt de
frAmjar uppndendet av FN:s mal for en hallbar
utveckling i sin affarsverksamhet.

Elo bedrev en aktiv agarroll genom att delta
i nomineringsutskotten i finlandska borsbolag
och genom att delta pa bolagsstammor. Elos
ansvarsfulla placeringar har ett nytt tema varje
ar, vilket man sarskilt stravar efter att utveckla
och om vilket det bl.a. ordnas ett internt
utbildningsseminarium. Under 2018 var temat
ett gott forvaltningssatt.

Narmare information om féretagsansvars-
aspekterna och resultaten ar 2018 ges
i Elos arsberattelse och ansvarsrapport.
Elos styrelse undertecknar foretagsan-
svarsuppgifterna som en del av den arliga
bokslutsrapporteringen.
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Bokslutet har upprattats i enlighet med
bokfdringslagen och -férordningen, aktie-
bolagslagen, lagen om arbetspensions-
forsakringsbolag och lagen om forsakrings-
bolag. | bokslutet har man iakttagit lagen om
berakning av solvensgransen for pensionsan-
stalter och om diversifiering av placeringar,
social- och halsovardsministeriets férordning
om forsakringsforetags bokslut och koncern-
bokslut, de berakningsgrunder som faststalls
av social- och halsovardsministeriet samt
social- och halsovardsministeriets och Finans-
inspektionens foreskrifter och anvisningar.

Koncernbokslut

Dotterbolag, i vilka koncernens andel av

réstratten ar éver halften, har utifran bestam-

mande inflytande konsoliderats i Elos koncern-

bokslut. | Elos koncern konsoliderades ar 2018

forutom 104 dotterbolag i form av bostads- och

fastighetsbolag aven fyra andra bolag, som har

presenterats i noterna, samt underkoncernerna

Holding Oy och Tammi-Kodit Ky.
Koncernbokslutet har upprattats som

ett sammandrag av moderbolagets och

dotterbolagens resultatrakningar och balans-

rakningar enligt de principer for upprattande

av bokslutet som tillampats i moderforetaget.

Interna intakter och kostnader, vinstutdelning,

fordringar och skulder samt 6msesidigt

aktieinnehav har eliminerats. Dotterbolag

som forvarvats under rakenskapsperioden

har konsoliderats fran anskaffningstid-

punkten och avyttrade dotterbolag fram till

Overlatelsetidpunkten.

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Minoritetens andel av resultatet och det
egna kapitalet har avskilts till en egen post.

Koncernens interna aktieinnehav
har eliminerats enligt forvarvsmetoden.
Uppkommen koncernaktiva har fordelats pa
dotterbolagens tillgangsposter i forhallande
till deras verkliga varden. Da tillgangspostens
verkliga varde dverskrids har aktiva redovisats
som affarsvarde. Vid avskrivningen av koncer-
naktiva iakttas avskrivningar av motsvarade
tillgdngspost enligt plan. Affarsvardet avskrivs
pa 10 ar. Uppskrivningar av aktier i koncern-
bolag under tidigare rakenskapsperioder
har i koncernbalansrakningen bokférts som
uppskrivning av den fastighet som ags av
dotterbolaget i fraga.

Agarintresseféretagen som presenteras i
noterna, dvs. foretag i vilka koncernen innehar
20-50 procent av rostratten, har konsolide-
rats i koncernbokslutet enligt kapitalandels-
metoden. Till Elos koncern hor inte intresse-
bolag som ska konsolideras utifran betydande
inflytande. Agarintresseforetag i bostads- och
fastighetsbolagsform har inte konsoliderats i
koncernbokslutet, eftersom de har ovasentlig
betydelse for koncernens resultat och det fria
egna kapitalet.

Kopior av koncernbokslutet finns att fa fran
adressen Norrskensvagen 7, Esbo.

Premieinkomst

ArPL-premieinkomsten faststalls enligt den
totala ArPL-I6Gnesumman och avgiftsprocenten
for de forsakrade. Den forskottsavgift som
har uppburits under rakenskapsperioden

och som grundar sig pa en uppskattning av

I6nesumman har i bokslutet korrigerats med en
beraknad justeringsavgift. | premieinkomsten
for rakenskapsperioden har ocksa skillnaderna
i foregadende ars uppskattade justeringsavgift
och den realiserade justeringsavgiften
bokforts.

FOPL-premieinkomsten faststalls utifran fore-
tagarnas arbetsinkomster och avgiftsprocent.

Ersattningskostnader
Ersattningskostnaderna utgors av utbetalade
pensioner till pensionstagarna, rehabiliterings-
kostnader, kostnadsfordelningsersattningar,
kostnader for verksamhet for uppratthallande
av arbetsformagan, rorelsekostnader for
ersattningsfunktionen samt av forandring av
ersattningsansvaret.

Redovisat varde pa placeringar

Fastighetsplaceringar

Byggnader och konstruktioner redovisas i
balansrakningen till anskaffningsutgiften med
avdrag for planenliga avskrivningar, eller till ett
lagre verkligt varde.

Nedskrivningar av fastigheter och aterfoérda
nedskrivningar har bokforts via resultatet. For
salda fastigheter har aterférda nedskrivningar
bokforts via resultatet fore redovisningen av
forsaljningsvinster. Under rakenskapsperioden
2018 har uppskrivningar inte gjorts i fastig-
heternas redovisade varden.

Aktier och andelar

Aktier och andelar har i balansrakningen
bokforts till anskaffningsutgiften eller ett lagre

verkligt varde. Nedskrivningar av aktier och
andelar under tidigare ar aterfors via resul-
tatet till anskaffningsutgiften i fraga om den
andel som motsvarar 6kningen i det verkliga
vardet. Aktier och andelar har upptagits i
bokféringen enligt medelprismetoden.

Finansmarknadsinstrument

Till finansmarknadsinstrumenten hor

masslan och penningmarknadsinstrument.
Balansvardet pa finansmarknadsinstrument ar
anskaffningsutgiften, som rdknas genom att
anvanda medelpriset. Vardeférandringar pa
grund av fluktuationer i rantenivan redovisas
emellertid inte. Anskaffningsutgiften har
korrigerats med en periodisering av skillnaden
mellan det nominella vardet och anskaffnings-
utgiften. Skillnaden mellan det nominella
vardet och anskaffningsutgiften periodiseras
som minskning eller 6kning av ranteintakt
under finansmarknadsinstrumentets I0ptid.
Beloppet av de motposter som har inkluderats
i anskaffningsutgiften anges i noterna till
balansrakningen.

Lanefordringar, évriga
fordringar och insattningar

Lanefordringar, 6vriga fordringar och insatt-
ningar har varderats till det nominella vardet
eller till ett Iagre sannolikt varde.

Derivatkontrakt

Derivat anvands i Elo for att minska place-
ringsriskerna och i skyddande syfte, for att
Oka marknadsrisken och for att effektivera
placeringsverksamheten. Under rakenskaps-
perioden har bolaget anvant aktie-, rante-,

14



kreditrisk-, ravaru-, volatilitets-, inflations- och
valutaderivat.

Vinst och forlust som uppstatt till foljd
av kontrakt som stangts eller upphort
att galla under rdkenskapsperioden har
bokforts som intakter av eller kostnader for
rakenskapsperioden.

Bokforingsmassig sékringsredovisning
tilldmpas endast pa de derivatkontrakt
som uppfyller kraven i Finansinspektionens
foreskrifter och anvisningar. Derivatkontrakt,
pa vilka sakringsredovisning har tillampats,
har varderats som en helhet tillsammans med
den post som skyddas.

Derivatkontrakt som ingatts i skyddande
syfte varderas som en helhet tillsammans
med den balanspost som ska skyddas.

Om ingen vardeférandring bokférs for den
balanspost som ska skyddas, redovisas inte
heller det skyddande kontraktet via resultatet
i bokslutet, savida inte dess negativa varde-
forandring overstiger den positiva vardefor-
andringen i den balanspost som ska skyddas.
D3 aterford nedskrivning gors pa det objekt
som skyddas, upptas vardeférandringen i det
anvanda derivatet i sin helhet som kostnad.
Sakringsredovisning har inte tillampats i
bokféringen.

Orealiserad forlust for derivatkontrakt
som gjorts i annat an skyddande syfte (med
undantag av noterade derivat) bokférs som
kostnad i resultatrakningen. Orealiserad vinst
redovisas inte som intakt. Byte av sakerhet
for icke-skyddande noterade derivat realiseras
i resultatet, vilket innebar att vinster och
forluster har redovisats som intakt eller
kostnad for rakenskapsperioden.

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Premiefordringar

Premiefordringar bestar av beraknade
justeringsavgifter och forsakringsavgifter

som forfallit till betalning och ar obetalda vid
rakenskapsarets slut. Premiefordringar upptas
i balansrakningen till sitt nominella varde eller
till ett sannolikt lagre varde an detta.

Av de forsakringsavgifter som forfallit till
betalning har fordringar for vilka det konsta-
terats att nagon betalningsprestation inte
kommer att fas, samt fordringar pa bolag med
paborjad konkurs bokforts som kreditforluster.
| kreditforluster har dartill upptagits nedskurna
fordringar fran faststallda foretagssaneringar
samt fordringar for vilka man avstatt fran
indrivning pa grund av att fordringen ar sa
liten. Dartill bokfors en beraknad kreditforlust
for betydande saneringar som icke slutforts
vid arsskiftet. Kreditforluster for fordringar
som galler obetalda FOPL-avgifter bokfors i
regel pa grund av preskribering.

Avskrivningar och redovisnings-
principer — allman princip
Anskaffningsutgiften for forslitning under-
kastade tillgangar har aktiverats och bokfors i
form av planenliga avskrivningar som kostnad
under sin verkningstid. Aven intéktsférda
uppskrivningar pa forslitning underkastade
tillgangar avskrivs enligt plan.

Licenser for dataprogram som redovisats
som immateriella rattigheter samt ovriga
anskaffningsutgifter med Iang verkningstid for
systemprojekt har aktiverats och bokfors som
kostnad i form av planenliga avskrivningar
under sin verkningstid.

Avskrivningar som raknats som linjara
avskrivningar av det ursprungliga anskaffnings-
priset gors enligt féljande ekonomiska
livslangder:

Bostads-, kontors- och affarsbyggnader 50 ar
Industri- och lagerbyggnader 40 ar
Hotell 50 ar
Immateriella rattigheter 5 ar
Bilar 5 ar
IT-utrustning 3ar
Inventarier 10 ar
Kontorsmaskiner 3ar

Ovriga utgifter med lang verkningstid 3 och 5 &r

Avskrivningar som raknats som avskrivning
pa utgiftsresten av det ursprungliga anskaff-
ningspriset: Teknisk utrustning, maskiner och
inventarier i byggnader 20 %

Placeringarnas verkliga varde

Fastighetsplaceringar

Direkta fastighetsplaceringar har i sin helhet
utvarderats av en utomstaende auktoriserad
fastighetsutvarderare med undantag for
nagra sarskilda objekt samt de nybyggen och
ombyggnader som fardigstalldes under 2018.
Alla fastighetsplaceringar har varderats vid
varderingstidpunkten 31.12.2018.
Kontorsobjekten har varderats genom
avkastningsvardemetoden med tillampande av
en tio ars kassaflédesmetod. Fastigheter som
genomgar en grundrenovering och nybygg-
nader har varderats enligt kostnadsvardeme-
toden. Tomter och projektplaner i anslutning
till dem har varderats som en helhet med
beaktande av det byggnadsrattsliga vardet och
de halvfardiga arbeten som ska aktiveras i
bokforingen. Bostader (direktagda och direkta
bostadsinnehav i dotterbolagen) har varderats
saval enligt avkastningsvardemetoden utifran
kassaflodet som enligt handelsvardesme-
toden med beaktande av totalvardeskorrige-
ringen sa, att marknadsvardet har faststallts

som ett medelvarde utifran de varden som
fatts genom dessa metoder. Bostadsobjektets
marknadsvarde far inte overstiga marknads-
vardet enligt handelsvardesmetoden.

Aktier och andelar

Handelsnoteringen som anvands som verkligt
varde for noterade aktier samt for sadana
vardepapper for vilka det finns en marknad
utgors av den avslutskurs som faststalls
utifran aktiens avslutande auktion. Om
handel inte fors med aktien vid en avslutande
auktion, ar avslutskursen den sista realise-
rade handelns prisnotering.

Som verkligt varde pa onoterade aktier
och andelar har man anvant det sannolika
Overlatelsepriset, anskaffningspriset eller ett
varde som grundar sig pa substansen.

Aktier i anlaggningstillgdngar har i
balansrakningen varderats enligt anskaffnings-
utgiften, eftersom denna anses motsvara
deras verkliga varde.

| frdga om aktie- och rantefonder
grundar sig noteringarna i huvudsak
pa det fondandelsvarde som fond-
bolaget har meddelat i det offentliga
prisuppfoljningssystemet.

Som verkligt varde pa kapitalplacerings-
fonder har man anvant anskaffningsutgiften
eller den vardering av fondens verkliga varde
som forvaltningsbolaget har meddelat.

Som hedgefondernas verkliga varde
anvands fondens marknadsvarde, som
grundar sig pa den vardering av fonden som
fas fran fondens forvaringsinstitut.

Finansmarknadsinstrument

Det verkliga vardet pa finansmark-
nadsinstrumenten masslan och
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penningmarknadsinstrument grundar sig i
framsta hand pa marknadspriserna. Om mark-
nadspriset inte finns tillgangligt eller place-
ringens verkliga varde inte kan faststéllas
tiliforlitligt, anvands utomstaende aktorers
varderingar eller sa raknas det verkliga

vardet genom att anvanda allmant godkénda
modeller for berdkningen av marknadspriset
eller sa anvands det periodiserade anskaff-
ningspriset som verkligt varde.

Derivatkontrakt

Som verkligt varde pa noterade derivatkon-
trakt anvands i huvudsak den avslutskurs
som faststallts utifrdn den avslutande
auktionen eller den sista prisnoteringen. For
derivatkontraktens verkliga varde, ansvar
samt de sakerheter som erhallits och getts
for derivathandeln redogors i noterna. For
internationella derivat, dvs. s.k. OCT-derivat
raknas det verkliga vardet med allmant
godkanda varderingsmodeller.

Fordringar och skulder i utlandsk
valuta
Fordringar och skulder i utlandsk valuta
har omraknats till euro enligt den kurs
som Europeiska centralbanken noterat pa
bokslutsdagen.

| frdga om Ovriga placeringar har man
anvant kursen vid anskaffningstidpunkten
eller en lagre kurs pa bokslutsdagen, dock
sa att man i varderingen ocksa beaktar
inverkan av forandringen i vardepapprets
marknadsvarde. Om det verkliga vardet pa
bokslutsdagen ar lagre an den ursprungliga
anskaffningsutgiften, har for placeringen gjorts
en nedskrivning.
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De hanférda valutakursdifferenserna har
behandlats som en korrigering av de aktuella
inkomsterna och utgifterna.

Icke-hanfdérda valutakursdifferenser som
uppstatt under rékenskapsperioden har
bokforts under ovriga intakter av och kost-
nader for placeringsverksamheten.

Rorelsekostnader och avskrivningar
enligt funktion
Bolagets rorelsekostnader har hanforts enligt
funktion i enlighet med Finansinspektionens
anvisningar pa det satt som anges i noterna.
Avskrivningar pa inventarier och utgifter med
lang verkningstid inkluderas i resultatrak-
ningsposterna enligt funktion. Kostnader
for skotseln av erséattningsfunktionen och
kostnader for hanteringen av risken for
arbetsoférmaga ingar i utbetalda ersattningar
i resultatrakningen. Kostnader i anslutning
till skotseln av placeringar samt byggnads-
avskrivningar enligt plan ingar i kostnaderna
for placeringsverksamheten. Kostnader for
anskaffningen och skotseln av forsakringar
samt forvaltningskostnader upptas i
rorelsekostnaderna.

Lagstadgade avgifter ingar i de administra-
tiva kostnaderna.

Direkta skatter

Direkta skatter under rakenskapsperioden
och tidigare rakenskapsperioder redovisas i
resultatrakningen enligt prestationsprincipen.

Reserver och skatteskuld

For placeringarnas varderingsdifferenser,
som presenteras i noterna, har det inte
raknats nagon uppskjuten skatteskuld eller
fordringar, eftersom det &r osannolikt att de
kommer att realiseras. Den ackumulerade

avskrivningsdifferensen och de beskattnings-
grundade avséttningarna i koncernbokslutet
har uppdelats i forandring i uppskjuten
skatteskuld och rakenskapsperiodens resultat
samt i uppskjuten skatteskuld och eget
kapital.

Ovriga skulder
Ovriga skulder an forsakringsteknisk ansvars-
skuld har upptagits i balansrakningen till det
nominella vardet.

Pensionsordning
Det lagstadgade pensionsskyddet for de
anstallda har ordnats med en ArPL-forsakring.
For en del av personalen har aven ordnats
tilldggspensionsskydd, som har faststallts
enligt nar anstallningen borjat, dess langd och
anstallningshistorian. For en direktér har det
ordnats tillaggspensionsskydd med en frivillig
pensionsordning. Verkstallande direktérens
pensionsalder ar 64 ar. Verkstallande direk-
téren har en tillaggspensionsforsakring, enligt
vilken pension tillvaxer med 0,2 procent per ar.
Rakenskapsperiodens pensionsutgifter har
upptagits prestationsbaserat i bokféringen.

Forsakringsteknisk ansvarsskuld

Det ansvar som forsakringsavtalen medfor har
bokférts som ansvarsskuld, Ansvarsskulden
utrdknas enligt de berdkningsgrunder som
social- och halsovardsministeriet har fast-
stallt. Ansvarsskulden bestar av premieansvar
och ersattningsansvar.

Premieansvaret bestar av ansvar for
framtida pensioner, fordelat tillaggsforsak-
ringsansvar, som innehaller det belopp
som reserverats for kundaterbaringar
till forsakringstagarna och av ofdrdelat
tillaggsforsakringsansvar, vilket inraknas i

solvenskapitalet. | premieansvaret ingar aven
tillaggsforsakringsansvar som ar bundet till
aktieavkastningen och vars belopp ar bero-
ende av pensionsanstaltens genomsnittliga
avkastning pa aktieplaceringarna.

Ersattningsansvaret bestar av ansvar for
I6pande pensioner och utjamningsansvar.

Da ansvarsskulden beraknas minskas
ansvaret med of6rdelat tillaggsforsakrings-
ansvar samt med premieansvar enligt lagen
om pension for foretagare.

Solvenskapital

Solvenskapitalet ar det belopp med vilket
bolagets tillgangar varderade till verkligt

varde Overstiger bolagets skulder. Med det
oférdelade tillaggsforsakringsansvaret som
ingar i solvenskapitalet utjamnas fluktuationer
i placeringarnas varde via resultatet och
bereder man sig for forsakringsrisker.

Ovriga solvenskapitalposter ar bolagets
eget kapital, skillnaden mellan tillgdngarnas
verkliga varden och redovisade varden och
eventuell avskrivningsdifferens med avdrag for
immateriella tillgdngar i balansrakningen.

Rakenskapsperiodens vinst
Rékenskapsperiodens vinst faststalls enligt
de berakningsgrunder som social- och
halsovardsministeriet faststaller pa forhand.

Nyckeltal och analys
Nyckeltalen och analyserna som beskriver
den ekonomiska utvecklingen har raknats
och redovisats enligt Finansinspektionens
foreskrifter om noter till bokslutet.
Definitionerna av och beraknings-
principerna for de viktigaste nyckeltalen
ges i noterna under Guide for lasande av
nyckeltalen.
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1 000 euro

Forsakringsteknisk kalkyl
Premieinkomst
Intakter av placeringsverksamheten
Ersattningskostnader
Utbetalda ersattningar
Forandring av ersattningsansvaret
Totalférandring
Ansvarsoéverforing
Forandring av premieansvaret
Totalférandring
Ansvarsoverforing
Rorelsekostnader
Kostnader for placeringsverksamheten

Forsakringstekniskt resultat

Annan an forsakringsteknisk kalkyl
Ovriga intakter
Ovriga kostnader
Avskrivningar pa affarsvarde
Ovriga
Andel av intresseforetagens vinst/forlust
Bokslutsdispositioner
Férandring av avskrivningsdifferens
Inkomstskatt
Skatter for rakenskapsperioden och tidigare rakenskapsperioder
Latent skatt
Vinst/forlust av den egentliga verksamheten

Minoritetsandel av rakenskapsperiodens resultat
Réakenskapsperiodens vinst/forlust
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Moderbolaget
2018

3639773

2911175

-3 661 151

-313 951

17 009

—78 696
—2 505 422

8 737

633

Moderbolaget
2017

3510 803
3203 739

-3 474 133

-194 155
1722

-1412 928
6777

-78 796

-1 556 637

6 392

688

Koncernen
2018

3639773

2974 097

-3 661 151

-313 951

17 009

—78 696
—2 549 508

27 572

215

-106

1923

-16 979
2451
15 054

-3 791
11 263

Koncernen
2017

3510 803

3 251 580

-3474 133

-194 155
1722

-1412 928
6777

-78 796

-1 595 423

15 446

247

-108

2874

-7 891

10 466

533
10 999
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1 000 euro

AKTIVA

Immateriella tillgangar
Immateriella rattigheter
Affarsvarde
Ovriga utgifter med 1&ng verkningstid
Pagaende upphandlingar
Forskottsavgifter

Placeringar
Fastighetsplaceringar
Fastigheter och fastighetsaktier
Lanefordringar hos foretag som hor till samma koncern
Lanefordringar hos agarintresseforetag
Lanefordringar hos fastighetsbolag
Lanefordringar hos fastigheter

Placeringar i foretag som hor till samma koncern och agarintresseféretag
Aktier och andelar i féretag som hor till samma koncern
Aktier och andelar i agarintresseforetag
Lanefordringar hos foretag som hor till samma koncern
Lanefordringar hos agarintresseforetag

Ovriga placeringar
Aktier och andelar
Finansmarknadsinstrument
Fordringar pa inteckningslan
Ovriga I&nefordringar
Ovriga placeringar

Fordringar
Fran direktforsakringsverksamhet
. Hos férsékringstagare
Ovriga fordringar
Ovriga fordringar
Uppskjutna skattefordringar

Ovriga tillgangar
Materiella tillgangar
Maskiner och inventarier
Ovriga materiella tillgangar

Kassa och bank
Aktiva resultatregleringar
Rantor och hyror
Ovriga aktiva resultatregleringar

Aktiva sammanlagt

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Moderbolaget
2018

13
2 468

9 330
1962
2517
16 277

689 027
430 554
66 397
1 069

1187 046

165 851

© ©
S
(o))
(0]
=

10 11 700 556

4 813 858
11 128 629
11 407 414

17 050 456
18 576 253

281 824
470 064

751 888

13
3979
380
4 359
1 398 557
1402 917

55 011

14 73 323
128 335

20 875 670

Moderbolaget
2017

4767

14 098
143
1857
20 865

702 459
445 069
66 397
1109

1215 034

12 216 635
4 667 142
154 977
365 688

17 404 442
18 803 637

326 220
442 412

768 631

4 097
380

4 477
818 507
822 984

54 366
32912
87 278
20503 395

Koncernen
2018

2531
757

9 330
1962
2517
17 097

1478 942

1 069
66 397
1 546 407

20 906

2949
23 855

11 709 607
4 813 858
128 629
407 414
2119

17 061 627
18 631 889

281 824

460 780
2 353
744 957

3 980
380

4 360
1427 738
1432 098

54 897

74 967

129 864
20 955 906

Koncernen
2017

4 830
865
14 098
143

1 857
21 793

1 395 848

1109
59 397
1 456 354

19 718

2949
22 667

12 224 807
4 667 142
154 977
372 688
2117

17 421 731
18 900 752

326 220

413 934
2 444
742 598

4 097
380
4477
840 307
844 784

53 896
35 088
88 985

20 598 912
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1 000 euro

PASSIVA

Eget kapital
Grundfond
Byggnadsfond
Laneamorteringsfond
Uppskrivningsfond
Ovriga fonder
Vinst/forlust fran tidigare rakenskapsperioder
Rakenskapsperiodens vinst/forlust

Minoritetsandel

Ackumulerade bokslutsdispositioner
Avskrivningsdifferens

Koncernreserv

Forsakringsteknisk ansvarsskuld
Premieansvar
Ersattningsansvar

Avsattningar

Skulder
Av direktférsakringsverksamhet

Uppskjutna skatteskulder
Ovriga skulder

Passiva resultatregleringar
Passiva sammanlagt

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Moderbolaget
2018

15
6 694

92 807
1842

6

101 349

828

16
11 286 904
9 144 783
20 431 687

20 503

277 547
298 050

14 43 757
20 875670

Moderbolaget
2017

6 694

92 802
1842

5

101 343

811

11 303 849
8 830 605
20 134 453

15 115

171 779
186 894

79 894
20 503 395

Koncernen
2018

6 694
88

84

185

93 035
-17 046
11 263
94 303

45 383

1221

11 286 904
9 144 783
20 431 687

1436

20 503
8 807
301 581
330 891

50 985
20 955 906

Koncernen
2017

6 694
88

84

185

93 030
-8 546
10 999
102 534

55 734

300

11 303 849
8 830 605
20 134 453

2179
15 115
11 326

194 612

221 052

82 659
20 598 912

19



1 000 euro

Kassaflode fran rorelsen
Vinst/forlust av den egentliga verksamheten
Korrektivposter
Forandring i forsakringsteknisk ansvarsskuld
Nedskrivningar och uppskrivningar av placeringar
Avskrivningar enligt plan

Foérsaljningsvinster och -forluster
Kassaflode fore forandring i rorelsekapital

Férandring av rorelsekapital:
Okning (-) / minskning (+) av kortfristiga rantefria affarsfordringar
Okning (-) / minskning (+) av kortfristiga réntefria skulder
Kassaflode fran rorelse fore finansieringsposter och skatter

Betalda direkta skatter

Kassaflode fran dvriga poster i rérelsen
Kassaflode fran rorelsen

Kassafléde fran investeringsverksamheten
Investeringar i placeringar

Investeringar i och 6verlatelsevinster fran immateriella och materiella tillgangar samt 6vriga tillgangar

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Forandring i likvida medel

Likvida medel vid rakenskapsperiodens bérjan
Likvida medel vid rakenskapsperiodens slut

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Moderbolaget
2018

8 737

297 233
502 435
8 374
—602 260
214 520

-24 314
75 018
265 225

-9 326
611
256 510

327 209
-3 669
323 540

580 050

818 507
1 398 557

Moderbolaget
2017

6 392

1607 084
291 966
9 499
-811 767
1103 174

-138 051
28 945
994 068

-7 000
676
987 744

-538 443
-2 775
-541 218

446 526

371981
818 507

Koncernen
2018

27 572

297 233
502 435
48 242
-607 421
268 062

-43 330
77 422
302 155

-16 979
193
285 368

345 493
—-43 429
302 064

587 432

840 307
1427 738

Koncernen
2017

15 446

1607 084
291 966
50 996
-823 932
1141 560

-141 874
32 901
1032 587

-7 891

236
1024 932

-540 195
-44 164
-584 359
440 573

399 734
840 307
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1 000 euro

1. PREMIEINKOMST
Direktforsakring
Pensionsforsakring enligt ArPL
Arbetsgivarens andel
Arbetstagarens andel

Tillaggspensionsforsakring enligt APL
Forsakring enligt FOPL
Premieinkomst

Poster som dragits av frAn premieinkomsten
Kreditforluster pa avgiftsfordringar

ArPL

FOPL

2. UTBETALDA ERSATTNINGAR
Direktforsakring
Utbetalats till pensionstagare
Forsakring enligt ArPL
Tillaggspensionsforsakring enligt APL
Forsakring enligt FOPL
Tillaggspensionsforsakring enligt FOPL

Betalda/mottagna kostnadsférdelningserséattningar

ArPL-pensioner
FOoPL-pensioner

Andel av arbetsléshetsforsakringsfondens (TVR) forsakringsavgift och av fordelningen av kostnaderna for de
pensionsandelar som intjdnats pa basis av oavlénade perioder

Statens andel av F6PL
Statens StPEL-erséattning

Kostnader for ersattningsfunktionen

Kostnader for hanteringen av risken for arbetsoférmaga

Utbetalda ersattningar sammanlagt

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Moderbolaget
2018

2 339 604
884 307
3223911

415 862
3639773

20 763
4 788
25 550

2 827 587
29 509
406 421
1 686

3 265 203

480 052
83 020

-91 620
-101 029
-994

369 430
3634 633

23 697
2821
3661 151

Moderbolaget
2017

2266 215
820 850
3 087 065
10

423 728
3510 803

18 167
5 049
23 216

2711 999
30 045
390 802
1705
3134 552

429 901
81 538

-126 083
—74 967
-783

309 606
3444 158

27 868
2107
3474133

Koncernen
2018

2 339 604
884 307
3223911

415 862
3639773

20763
4 788
25 550

2 827 587
29 509
406 421

1 686

3 265 203

480 052
83 020

-91 620
-101 029
—994

369 430
3634 633

23 697
2821
3661 151

Koncernen
2017

2266 215
820 850
3 087 065
10

423 728
3510 803

18 167
5 049
23 216

2711999
30 045
390 802
1705
3134 552

429 901
81 538

-126 083
—74 967
-783

309 606
3444 158

27 868

2107
3474133

21



1 000 euro
3. SPECIFIKATION AV NETTOINTAKTERNA FRAN PLACERINGSVERKSAMHETEN

Intékter av placeringsverksamheten

Intakter av placeringar i foretag som hor till samma koncern
Utdelningsintakter
Ranteintakter

Intékter av placeringar i agarintresseforetag
Utdelningsintakter

Intékter av fastighetsplaceringar
Ranteintakter
Fran foretag som hor till samma koncern
Fran andra an foretag som hor till samma koncern
Ovriga intakter
Fran andra an féretag som hor till samma koncern

Intékter av 6vriga placeringar
Utdelningsintakter
Ranteintakter
Ovriga intakter

Sammanlagt
Aterférda nedskrivningar
Forsaljningsvinster
Sammanlagt
Kostnader for placeringsverksamheten
Kostnader for fastighetsplaceringar
Kostnader for dvriga placeringar
Rantekostnader och évriga kostnader for frammande kapital
Nedskrivningar och avskrivningar
Nedskrivningar

Byggnadsavskrivningar enligt plan

Forsaljningsforluster
Sammanlagt

Nettointakter av placeringsverksamheten fore uppskrivningar och korrigering av dem

Nettointakter av placeringsverksamheten i resultatrakningen

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Moderbolaget
2018

12 130
4214
16 344

637

9198
451

130 208
139 857

461 783
132 126
883 451
1477 361
1634 199

167 507
1109 469
2911 175

-81 001

-1 100 196
-147 074
-1328 271

-667 622
-2 321
—669 942
-507 209
-2 505 422

405 753

405 753

Moderbolaget
2017

2642
2642

878

10 184
478

137 277
147 938

351 138
127 109
1537 394
2 015 640
2 167 098

103 328
933 313
3203 739

-80 938
-816 424
-142 434

-1 039 796

-392 924
-2371
-395 294
-121 546
-1 556 637

1647 103

1647 103

Koncernen
2018

748

211 488
212 236

461 783
132 232
885 708
1479723
1 691 959

167 507
1114 630
2974 097

-84 815

-1 100 246
-147 535
-1 332 595

—667 622
-42 083
-709 704
-507 209
-2 549 508

424 588

424 588

Koncernen
2017

-878

775

185 498
186 273

351 965
127 367
1537 474
2 016 806
2202201

103 328
946 051
3 251 580

—77 748
-816 438
-142 435

-1 036 621

-395 519
-41 164
-436 683
-122 119
-1 595 423
1 656 156

1 656 156

22



1 000 euro

4. POSTEN RORELSEKOSTNADER | RESULTATRAKNINGEN

Utgifter for anskaffning av forsakringar
Provisioner for direktforsakring
Ovriga utgifter for anskaffning av forsakringar

Kostnader for skotseln av forsakringar
Forvaltningskostnader
Lagstadgade avgifter
PSC:s kostnadsandel
Justitieforvaltningsavgift
Tillsynsavgift till Finansinspektionen

Ovriga férvaltningskostnader
Sammanlagt

TOTALA RORELSEKOSTNADER ENLIGT FUNKTION
Utbetalda ersattningar

Kostnader for ersattningsfunktionen

Kostnader for hanteringen av risken for arbetsoférmaga

Rérelsekostnader

Kostnader for placeringsverksamheten
Kostnader for fastighetsplaceringar
Kostnader for dvriga placeringar

Ovriga kostnader
Rorelsekostnader sammanlagt

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Moderbolaget
2018

11 497

9 426
20 923
35 740

6 299
806
464

7 569

14 464

78 696

23 697

2821
26 518
78 696

5657
22 416
28 073

22
133 309

Moderbolaget
2017

10 427
10 346
20773
38 400

6 808
770
424

8 002

11 622
78 796

27 868

2 107
29 975
78 796

4981
20 800
25781

12
134 564

Koncernen
2018

11 497

9 426
20923
35 740

6 299
806
464

7 569

14 464
78 696

23 697

2821
26 518
78 696

9 758
22 416
32173

22
137 410

Koncernen
2017

10 427
10 346
20773
38 400

6 808
770
424

8 002

11 622
78 796

27 868

2107
29 975
78 796

7178
20 800
27 978

12
136 761

23



1 000 euroa

5. NOTER GALLANDE PERSONALEN OCH MEDLEMMARNA | BOLAGETS ORGAN

Personalkostnader
Loner och arvoden
Pensionsutgifter

Ovriga l6nebikostnader
Sammanlagt

Léner och arvoden till ledningen

Verkstallande direktor

Styrelseledaméter och -suppleanter
Forvaltningsradets ledamoéter och suppleanter
Sammanlagt

Verkstallande direktor Satu Hubers avgiftsbaserade 16n och naturaférmaner uppgick till 536 834,25 euro.
Verkstéllande direktérens pensionsalder ar 64 ar. Verkstallande direktéren har en tillaggspensionsforsakring
som overforts fran Elos foregangarbolag, enligt vilken pension tillvaxer med 0,2 procent per ar.

Kostnaden for tillaggspensionsforsakringen var 33 371,43 euro ar 2018.

Ledamoterna i forvaltningsradet och styrelsen har inte beviljats pensionsférbindelser, penninglan eller andra sakerheter.
Antal anstéllda i genomsnitt under rakenskapsperioden
Arvoden till revisorer
Arvoden som betalats till Ernst & Young Ab
Revision

Radgivning i skattearenden
Ovriga tjanster

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Moderbolaget
2018

32776
5702
1137

39 616

771
321
74
1166

466

317
37
11

Moderbolaget
2017

30 280
5395
1 356

37 031

750
360
69
1180

462

253
82
29

Koncernen
2018

32782
5703
1138

39 623

776
321
74
1171

466

392
37
15

Koncernen
2017

30 280
5395
1 356

37 031

750
365
69
1184

462

298
82
29

24



1 000 euro
6. PLACERINGARNAS VERKLIGA VARDE OCH VARDERINGSDIFFERENS, MODERBOLAGET

Fastighetsplaceringar
Fastigheter
Fastighetsaktier i foretag som hor till samma koncern
Fastighetsaktier i agarintresseforetag
Ovriga fastighetsaktier
Lanefordringar hos foretag som hor till samma koncern
Lanefordringar hos agarintresseforetag
Lanefordringar hos fastighetsbolag

Placeringar i foretag som hor till samma koncern
Aktier och andelar
Lanefordringar

Placeringar i agarintresseforetag
Aktier och andelar
Lanefordringar

Ovriga placeringar
Aktier och andelar
Finansmarknadsinstrument
Fordringar pa inteckningslan
Ovriga lanefordringar

Den aterstaende anskaffningsutgiften for finansmarknadsinstrument innehaller:

Skillnaden mellan det nominella vardet och anskaffningspriset periodiserad som
ranteintakter (+) eller en minskning av dem (-)

| det redovisade vardet ingar
Intéktsforda uppskrivningar
Varderingsdifferens (skillnaden mellan verkligt varde och redovisat varde)

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Aterstaende

anskaffningsutgift

2018

53 075
491 140
127 712

6 625
430 554
66 397
1 069

165 851
165 269

4 681
2949

11 700 556
4 813 858
128 629
407 414

18 565 778

-27 390

10 475

Redovisat varde
2018

53 075
498 756
130 571

6 625
430 554
66 397
1 069

165 851
165 269

4 681
2 949

11 700 556
4 813 858
128 629
407 414

18 576 253

Aterstaende

Verkligt varde anskaffningsutgift

2018

71 259
893 761
307 259

12 180
430 554

66 397

1 069

344 118
165 269

6621
2 949

13 378 148
4829 678
128 629
407 414

21 045 304

2 469 051

2017

53 961
501 258
128 018

8 747
445 069
66 397
1109

74 877
101 578

4 756
2949

12 216 635
4 667 142
154 977
365 688

18 793 162

-33 216

10 475

Redovisat varde
2017

53 961
508 874
130 878

8 747
445 069
66 397
1109

74 877
101 578

4 756
2949

12 216 635
4 667 142
154 977
365 688

18 803 637

Verkligt varde
2017

70 799
881 027
305 922

11 896
445 069

66 397

1109

179 776
101 578

6 696
2949

14 632 608
4747 792
154 977
365 688

21 974 283

3170 647

25



1 000 euroa
6. PLACERINGARNAS VERKLIGA VARDE OCH VARDERINGSDIFFERENS, KONCERNEN

Fastighetsplaceringar
Fastigheter
Fastighetsaktier i agarintresseforetag
Ovriga fastighetsaktier
Lanefordringar hos agarintresseforetag
Lanefordringar hos fastighetsbolag

Placeringar i dgarintresseforetag
Aktier och andelar
Lanefordringar

Ovriga placeringar
Aktier och andelar
Finansmarknadsinstrument
Fordringar pa inteckningslan
Ovriga lanefordringar
Ovriga placeringar

Den aterstaende anskaffningsutgiften for finansmarknadsinstrument innehaller:

Skillnaden mellan det nominlla vardet och anskaffningspriset periodiserad som
ranteintakter (+) eller en minskning av dem (-)

| det redovisade vardet ingar
Intaktsférda uppskrivningar

Varderingsdifferens (skillnaden mellan verkligt varde och redovisat varde)

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Aterstaende

anskaffningsutgift

2018

1 326 396
127 712
21 975
66 397

1 069

20 906
2 949

11 709 607
4 813 858
128 629
407 414
2119

18 629 030

—27 390

10 475

Redovisat varde
2018

1 326 396
130 571
21 975
66 397

1 069

20 906
2 949

11 709 607
4 813 858
128 629
407 414
2119

18 631 889

Aterstaende

Verkligt varde anskaffningsutgift

2018

1905471
307 259
27 530
66 397
1069

22 847
2949

13 387 199
4 829 678
128 629
407 414
2119

21 088 560

2 456 671

2017

1210 758
128 018
46 597
66 397
1109

19 718
2949

12 224 807
4 667 142
154 977
365 688
2117

18 890 278

-33 216

10 475

Redovisat varde
2017

1218 374
130 878
46 597
66 397
1109

19718
2 949

12 224 807
4 667 142
154 977
365 688
2117

18 900 752

Verkligt varde
2017

1649 818
305 922
49 746
66 397
1109

21 658
2949

14 640 781
4 747 792
154 977
365 688
2117

22 008 954

3108 202

26



1 000 euro

7. DERIVAT, MODERBOLAGET
Icke skyddande derivat
Ovriga fordringar

Derivat

Ovriga skulder
Derivat

Ovriga aktiva och passiva resultatregleringar
Derivat

Sammanlagt

7. DERIVAT, KONCERNEN
Icke skyddande derivat
Ovriga fordringar

Derivat

Ovriga skulder
Derivat

Ovriga aktiva och passiva resultatregleringar
Derivat

Sammanlagt

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Redovisat varde
2018

194 042

-156 267

-4 511

33 264

194 042

-156 267

-4 511

33 264

Verkligt varde
2018

197 501

-146 654

50 496

101 343

197 501

-146 654

50 496

101 343

Varderings-
differens
2018

3 459

9612

55 007

68 079

3 459

9612

55 007

68 079

Redovisat varde
2017

63 937

-78 670

-10 799

-25 532

63 937

-78 670

-10 799

-25 532

Verkligt varde
2017

69 249

-68 225

68 207

69 230

69 249

-68 225

68 207

69 230

Véarderings-
differens
2017

5312

10 445

79 006

94 763

5312

10 445

79 006

94 763

27



1 000 euro

8. FASTIGHETSPLACERINGAR, MODERBOLAGET

Forandringar i fastighetsplaceringar
Anskaffningsutgift 1.1

Okningar

Minskningar

Overfdringar mellan poster
Anskaffningsutgift 31.12

Ackumulerade avskrivningar 1.1
Avskrivningar under rakenskapsperioden
Overféringar mellan poster

Ackumulerade avskrivningar 31.12

Nedskrivningar 1.1
Nedskrivningar under rakenskapsperioden
Aterforda nedskrivningar
Overfdringar mellan poster
Nedskrivningar 31.12

Uppskrivningar 1.1
Uppskrivningar 31.12

Redovisat varde 31.12

1 000 euro

FASTIGHETER OCH FASTIGHETSAKTIER | EGET BRUK

Aterstaende anskaffningsutgift
Redovisat varde
Verkligt varde

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Fastigheter och
fastighetsaktier
2018

832 018

39 853
-31 445
-33 775
806 651

—22 564
-2 321
-52

—24 937

-117 470
-23 784
4 265

33 827
-103 162

10 475
10 475

689 027

Moderbolaget
2018

23 087
23 087
23 150

Lanefordringar hos

foretag inom samma

koncern
2018

504 466
102 734
-117 249
-59 397
430 554

430 554

Lanefordringar hos
fastighetsbolag
2018

1 069

1069

1 069

Lanefordringar hos
agarintresseforetag
2018

66 397
66 397

66 397

28



1 000 euro

8. FASTIGHETSPLACERINGAR, KONCERNEN

Forandringar i fastighetsplaceringar
Anskaffningsutgift 1.1

Okningar

Minskningar

Overfdringar mellan poster
Anskaffningsutgift 31.12

Ackumulerade avskrivningar 1.1
Ackumulerade avskrivningar pa minskningar och éverforingar
Avskrivningar under rakenskapsperioden

Ackumulerade avskrivningar 31.12

Nedskrivningar 1.1
Nedskrivningar under rakenskapsperioden
Aterforda nedskrivningar

Nedskrivningar 31.12

Uppskrivningar 1.1
Uppskrivningar 31.12

Redovisat varde 31.12

1 000 euro

FASTIGHETER OCH FASTIGHETSAKTIER | EGET BRUK
Aterstaende anskaffningsutgift

Redovisat varde

Verkligt varde

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Fastigheter och
fastighetsaktier
2018

1 864 570
230 949
-107 999

1987 521

-360 857
18 990
-39 323
-381 190

-133 568
-23 789
4 265
-153 092

25703
25703

1478 942

Koncernen
2018

23 087
23 087
23 150

Lanefordringar hos

fastighetsbolag

2018

59 397

-58 328
1069

1 069

Lanefordringar hos

agarintresseforetag

2018

66 397
66 397

66 397
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1 000 euro

9. AKTIER OCH ANDELAR | FORETAG SOM HOR TILL SAMMA KONCERN OCH |
AGARINTRESSEFORETAG

Aktier och andelar i foretag som hor till samma koncern, moderbolaget
Anskaffningsutgift 1.1
Okningar
Minskningar
Overfdringar mellan poster
Anskaffningsutgift 31.12

Namn

Aktier och andelar i foretag som hor till samma koncern, moderbolaget
Exilion Capital Oy

Exilion Real Estate | Ky

Probus Holding Oy

Tammi-kodit GP Oy

Tammi-Kodit Ky

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Hemort

Helsingfors
Helsingfors
Helsingfors
Esbo
Esbo

Moderbolaget
2018

74 877
91 168
-270

75

165 851

Agarandel

100,00 %
100,00 %

79,47 %
100,00 %
100,00 %

1 000 euro

Aktier och andelar i agarintresseféretag
Anskaffningsutgift 1.1

Okningar

Overféringar mellan poster
Anskaffningsutgift 31.12

Namn

Aktier och andelar i dgarintresseféretag, moderbolaget och koncernen
Amplus Holding Oy

Avara Oy

Agore Kiinteistét GP Oy

Exilion Pasilan Asemahotelli GP Oy

Vierumaki Hotelli GP Oy

Suomen Metsasijoitus Oy

Tyvene Oy

Vakuutusneuvonta Aura Oy

Vakuutusneuvonta Pohja Oy

Moderbolaget
2018

4 756

4 681

Hemort

Helsingfors
Helsingfors
Helsingfors
Helsingfors
Helsingfors
Esbo
Helsingfors
Esbo
Esbo

Koncernen
2018

19 718
1264

20 906

Agarandel

49,12 %
49,12 %
49,89 %
40,00 %
50,00 %
25,00 %
40,00 %
33,33 %
33,33 %
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1 000 euro

10. OVRIGA PLACERINGAR, MODERBOLAGET

Inhemska och utlandska icke-noterade aktier och andelar
3Step IT Group Oy

BraveDo Oy

CAP-Group Oy

CPEC Prefere Luxembourg | S.a r.l.

ER Prefere Luxembourg | S.a r.l.

Fingrid Abp

Futurice Oy

HappySpace Oy

Omsesidiga Forsakringsbolaget Turva
Keski-Pohjanmaan Kirjapaino A

Kotkamills Group Oy A

Midinvest Oy

0S_Sponfyr Oy

Oy Wedeco Ab

Sato Oyj

S-Banken Abp

Suomi Power Networks TopCo B.V.

TA-Yhtyma Oy B

Teknikum-Yhtiot Oy

Ovriga Inhemska och utléndska icke-noterade aktier
Inhemska och utlandska icke-noterade aktier och andelar sammanlagt

Inhemska noterade aktier och andelar
Alma Media Oyj

Amer Sports Oyj
Asiakastieto Group Oyj
Aspo Oyj

Atria Koncern Abp
Bittium Oyj

Cargotec Oyj B
Caverion Corp

Citycon Oyj
Componenta Oyj
Digitalist Group Oyj
DNA Oy

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Andel av samtliga aktier i %

17,64
2,50
17,96
12,66
12,66
4,51
19,02
10,04
6,63
3,31
9,58
7,93
15,75
8,89
12,89
1,50
7,50
14,53
19,60

2,06
1,20
1,71
0,19
0,66
1,40
0,58
0,76
0,11
5,02
0,23
1,44

Redovisat varde
31.12.2018

6 199
2891
3 556
2 902
7 091
34
4916
1 200
702
306
1403
673
2799
956
52 760
6 584
12 878
566
2470
228
111 114

4994
13 338
5 561
419
831
901

8 550
5395
1615
1333
71

17 100

Marknadsvarde
31.12.2018

19 311
2891
3 556
2902
7 091

250
7742
2479

702

417
1 403

781
2 799
1998

156 755
6 584

68 930

566
2470

232

289 859

9418
53 718
10 099

477
831

3 805

8 550

5395

1615

1333

71
32 452

Hemstat

Finland
Finland
Finland
Luxemburg
Luxemburg
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Nederlanderna
Finland
Finland

Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
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1 000 euro

Elisa Abp

Fit Biotech Oy
Fortum Abp
F-Secure Abp
Gofore Oyj

Heeros Oyj

HKScan Oyj A
llkka-Yhtyma Oyj
llkka-Yhtyma Oyj 1
Kamux Corp

Kesko Abp B

Kone Oyj B
Konecranes Oyj
Kotipizza Abp
Lassila & Tikanoja Oyj
Lehto Group Oyj
Metso Oyj

Metsa Board B
Neste Abp

NoHo Partners Oyj
Nokia Abp

Nokian Renkaat Oyj
Nordea Bank Abp
Oma Saastopankki Oyj
Orion Abp

Orion Abp B
Outokumpu Oyj
Pihlajalinna Abp
Poyry Oyj

Raisio Plc

Rapala VMC Oyj
Robit Oyj

Rovio Entertainment Oy
Sampo Abp A

Siili Solutions Oyj
Silmaasema Oyj
Solteq Oyj

Soprano Oyj

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Andel av samtliga aktier i %
0,35
0,02
0,50
3,78
0,93
7,47
2,30
1,97
2,22
6,95
0,44
0,41
0,57
8,08
3,17
0,72
0,40
0,71
0,55
1,44
0,30
0,29
0,35
2,66
0,79
1,19
0,60
5,60
3,23
1,80
0,40
7,46
1,51
0,45
9,93
4,42

10,36
9,67

Redovisat varde
31.12.2018

11 201

68 669
11 868
770
657
1625
1469
372
15111
6472
48 374
11 876
3212
15 170
1773
13 740
11 607
49 965
1249
86 013
10 728
102 325
5519
4073
34 614
7 988
10 923
12 557
5619
473
2581
4584
80 213
5139
2737
2 200
433

Marknadsvarde
31.12.2018

21 395

84 422
13 890
1025
657
1625
1 469
372
15 111
14 175
77 325
11 876
11 701
18 387
1773
13 740
11 607
94 237
2 352
86 013
10 728
102 325
5519
8 872
37 373
7988
10 923
20 800
5619
473
2581
4584
95 833
5 630
2737
2 600
433

Hemstat

Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
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1 000 euro

SSH Communications Security
Stora Enso R

Suominen Oyj

Terveystalo Oy

Tieto Abp

Tokmanni Group Corp

Tulikivi Oyj

UPM-Kymmene Oyj

Uutechnic Group Oyj

Valmet Corp

Vincit Oyj

Wulff-Yhtiét Oyj

Wartsila Oyj Abp B

YIT Oyj

Inhemska noterade aktier och andelar sammanlagt

Utlandska noterade aktier
3i Group PLC

3SBio Inc

888 Holdings PLC

A2A SpA

ABB Ltd

Abcam PLC

ABN AMRO Group NV
Accor SA

Acerinox SA

ACS Actividades de Construccion y Servicios SA
Adecco SA

Adidas AG

Aegon NV

Aena SME S.A.

Ageas

Air Liquide

Akka Technologies

Akzo Nobel NV

ALD SA

Alfa Laval AB

Alibaba Group Holding Ltd

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Andel av samtliga aktier i %
3,87
0,76
5,19
4,00
1,09
8,07
9,03
0,71
0,05
2,40
5,70
5,07
0,87
1,33

0,03
0,08
0,20
0,07
0,02
0,05
0,01
0,01
0,06
0,05
0,04
0,02
0,04
0,01
0,04
0,02
0,12
0,02
0,04
0,01
0,00

Redovisat varde
31.12.2018
2 520

47 198

6 201

41 112

19 051

34 105
441

48 104

10

37 610
3363

592

53 020

14 309

1 021 642

2877
2 239
1419
3106
6 150
1242
1748
1404
1438
4 980
2747
5154
3033
1843
3 093
9 425
1109
3 309
1572
1092
7 590

Marknadsvarde
31.12.2018
2 520

47 198

6 201

41 112

19 100

34 105
441

83 417

10

64 620
3363

592

71 559

14 309
1324 479

2 877
2239
1439
3 365
6 150
1288
1748
1 404
1438
4 980
2747
8 637
3033
1843
3 093
10 621
1109
3577
1572
1092
7 590

Hemstat

Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland

Forenade kungariket
Kina

Gibraltar
Italien
Schweiz
Férenade kungariket
Nederlanderna
Frankrike
Spanien
Spanien
Schweiz
Tyskland
Nederlanderna
Spanien
Belgien
Frankrike
Belgien
Nederlanderna
Frankrike
Sverige

Kina
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1 000 euro

Allianz SE

Alstom SA

Alten

Altri SGPS SA

Amadeus IT Holding SA

AMG Advanced Metallurgical Group NV
Amundi SA

Anglo American PLC
Anheuser-Busch InBev NV
Antofagasta PLC

AP Moller - Maersk A/S A
APERAM

ArcelorMittal

Arkema

Aroundtown SA

ARRIS International PLC
Ashtead Group PLC

ASML Holding NV

Aspen Insurance Holdings Ltd
Assa Abloy Ab B
Assicurazioni Generali SpA
Associated British Foods PLC
AstraZeneca PLC
athenahealth Inc

Atlantia SpA

Atlas Copco AB A

Atlas Copco AB B

Atos Origin SA

Attendo AB

Austevoll Seafood ASA

Aviva PLC

Axa Sa

Axfood Ab

Bajaj Finance Ltd

Baloise Holding AG

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria SA
Banco de Sabadell SA

Banco Santander Central Hispano Sa

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Andel av samtliga aktier i %
0,03
0,01
0,06
0,18
0,02
0,15
0,01
0,02
0,01
0,03
0,02
0,07
0,02
0,07
0,01
0,11
0,04
0,02
0,24
0,02
0,03
0,01
0,03
0,11
0,01
0,02
0,03
0,02
2,97
0,07
0,02
0,03
0,04
0,08
0,02
0,02
0,05
0,03

Redovisat varde
31.12.2018
23 660
947

1 596
2175
3390
1314
1113
4720
10 621
2188
1917
1 349
4 005
3965
1 057
5184
3392
12 916
5115
3109
6 320
1637
20 197
5218
1801
3256
1995
1 366
26 067
1268
3379
12 146
1370
6 618
1179
6217
2 655
21 284

Marknadsvarde
31.12.2018
24 391
1103
1 596
2175
5370
1314
1113
5 759
10 621
2188
1917
1 349
4 005
3965
1 057
5184
3392
14 115
5 362
3109
6 320
1637
22 801
5218
1801
3687
1995
1 366
36 837
1544
3379
12 146
1370
16 024
1179
6217
2 655
21 284

Hemstat

Tyskland

Frankrike

Frankrike

Portugal

Spanien
Nederlanderna
Frankrike

Férenade kungariket
Belgien

Férenade kungariket
Danmark
Luxemburg
Luxemburg
Frankrike

Tyskland

Foérenta staterna
Férenade kungariket
Nederlanderna
Bermuda

Sverige

Italien

Foérenade kungariket
Férenade kungariket
Forenta staterna
Italien

Sverige

Sverige

Frankrike

Sverige

Norge

Forenade kungariket
Frankrike

Sverige

Indien

Schweiz

Spanien

Spanien

Spanien
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1 000 euro

Barclays PLC

Barratt Developments PLC

BASF SE

Bayer AG

Bayerische Motoren Werke AG Com
Bayerische Motoren Werke AG Pref
BE Semiconductor Industries NV
Bechtle AG

Beiersdorf AG

Bellway PLC

Berkeley Group Holdings PLC
Betsson AB

BHP Group PLC

Bilia AB

BNP Paribas

Bobst Group SA

Boliden AB

Bouygues SA

Bovis Homes Group PLC

BP PLC

bpost SA

Brenntag AG

British Land Co Plc

BT Group PLC

BTG PLC

Bunzl PLC

Burberry Group PLC

CaixaBank SA

Capgemini SA

Carlsberg A/S

Carnival PLC

Carrefour SA

CECONOMY AG

Centamin PLC

Centrica PLC

China Construction Bank Corp
China International Travel Service Corp Ltd
China Mengniu Dairy Co Ltd

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Andel av samtliga aktier i %

0,03
0,08
0,03
0,03
0,01
0,07
0,19
0,05
0,01
0,08
0,11
0,38
0,02
0,21
0,03
0,13
0,05
0,01
0,22
0,03
0,07
0,02
0,02
0,02
0,15
0,02
0,04
0,01
0,02
0,02
0,02
0,01
0,10
0,11
0,04
0,00
0,02
0,03

Redovisat varde
31.12.2018
9 940
4 027
15 390
15 554
3 000
2 379
2 856
1415
3149
2 815
5632
3333
7 593
1707
14 639
1290
2473
1381
2 815
31514
1129
1172
1120
5872
5 289
1677
2 887
2284
2 800
1997
1525
1742
1143
1527
3206
3242
3439
3401

Marknadsvarde
31.12.2018
9 940
4 027
15 390
15 554
3000
2 379
2 856
14415
3284
2 815
5632
3333
8126
1707
14 639
1 290
2473
1381
2 815
31514
1129
1172
1120
5872
5 289
1790
2943
2284
2 800
1997
1525
1742
1143
1527
3206
3242
3439
3401

Hemstat

Forenade kungariket
Forenade kungariket
Tyskland

Tyskland

Tyskland

Tyskland
Nederlanderna
Tyskland

Tyskland

Férenade kungariket
Forenade kungariket
Sverige

Férenade kungariket
Sverige

Frankrike

Schweiz

Sverige

Frankrike

Foérenade kungariket
Forenade kungariket
Belgien

Tyskland

Forenade kungariket
Foérenade kungariket
Férenade kungariket
Foérenade kungariket
Foérenade kungariket
Spanien

Frankrike

Danmark

Forenade kungariket
Frankrike

Tyskland

Jersey

Férenade kungariket
Kina

Kina

Hongkong
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1 000 euro

China Petroleum & Chemical Corp
Christian Hansen Holding A/S
Cie de Saint-Gobain

Cineworld Group PLC

CNH Industrial NV

CNOOC Ltd

CNP Assurances

Coca-Cola European Partners PLC
Coca-Cola HBC AG

Coloplast A/S

Commerzbank AG

Compagnie Financiere Richemont SA
Compagnie Generale des Etablissements Michelin
Compass Group PLC
Computacenter PLC

Continental Ag

Covestro AG

Credit Agricole SA

Credit Suisse Group AG

Crest Nicholson Holdings plc
CRH PLC

Croda International

CSPC Pharmaceutical Group Ltd
CTS Eventim AG & Co KGaA
Dabur India Ltd

Daimler Ag

Danone SA

Danske Bank A/S

Dassault Systemes Sa

DCC PLC

Deutsche Bank Ag-Registered
Deutsche Boerse AG

Deutsche Lufthansa AG

Deutsche Post AG

Deutsche Telekom AG

Deutsche Wohnen AG

Deutz Ag

Diageo Plc

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Andel av samtliga aktier i %

0,02
0,02
0,03
0,04
0,02
0,00
0,01
0,01
0,01
0,01
0,04
0,02
0,03
0,02
0,18
0,01
0,05
0,02
0,02
0,27
0,02
0,02
0,06
0,04
0,05
0,02
0,02
0,03
0,02
0,02
0,02
0,03
0,04
0,02
0,02
0,02
0,19
0,03

Redovisat varde
31.12.2018
3927
1259
4284
1611
1 607
2 968
1 855
1488
1116
1695
2 551
5 870
4 346
5616
2 289
2672
4 227
4219
4 927
2 548
3904
1221
4 582
1 403
4 433
9704
8 359
4 840
3779
1322
2 751
6 152
3250
4748
13 388
2 298
1190
18 304

Marknadsvarde
31.12.2018
3927
1536
4284
1669
1 607
2 968
1855
1758
1116
1936
2 551
5 870
4 346
5 875
2 289
2 672
4 227
4219
4927
2 548
3904
1387
4 582
1403
4 861
9704
8 359
4 840
4193
1322
2751
6 637
3954
4748
13 577
2 853
1190
20 594

Hemstat

Kina

Danmark

Frankrike

Forenade kungariket
Forenade kungariket
Kina

Frankrike

Férenade kungariket
Schweiz

Danmark

Tyskland

Schweiz

Frankrike

Forenade kungariket
Forenade kungariket
Tyskland

Tyskland

Frankrike

Schweiz

Forenade kungariket
Irland

Foérenade kungariket
Kina

Tyskland

Indien

Tyskland

Frankrike

Danmark

Frankrike

Irland

Tyskland

Tyskland

Tyskland

Tyskland

Tyskland

Tyskland

Tyskland

Férenade kungariket
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1 000 euro

Dialog Semiconductor PLC
DiaSorin SpA

D'ieteren SA/NV

Dignity PLC

Direct Line Insurance Group PLC
Dixons Carphone PLC

DNB ASA

DNO ASA

DS SMITH PLC

DSV A/S

Dunelm Group PLC

E.ON Ag

Edenred

El Group PLC

Eiffage SA

Electricite De France

Electro Scientific Industries Inc
Electrocomponents PLC
Electrolux Ab B

Elia System Operator SA/NV
EMS-Chemie Holding AG
Enagas SA

Ence Energia y Celulosa SA
Endesa SA

Enel SpA

Energias de Portugal SA
Engie SA

ENI SpA

Epiroc AB

Equinor ASA

Eramet

Erste Bank der Oesterreichischen Sparkassen AG
EssilorLuxottica SA

Essity AB

Esterline Technologies Corp
Europris ASA

Eutelsat Communications
Evolution Gaming Group AB

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Andel av samtliga aktier i %

0,09
0,03
0,09
0,30
0,05
0,07
0,02
0,22
0,03
0,02
0,19
0,02
0,02
0,18
0,04
0,00
0,64
0,05
0,07
0,05
0,02
0,05
0,11
0,02
0,02
0,01
0,02
0,02
0,04
0,01
0,08
0,03
0,02
0,02
0,17
0,67
0,10
0,07

Redovisat varde
31.12.2018
1022
1267
1 650
1169
2 437
1102
5190
2 998
1482
1 952
2 350
3533
1139
1644
2621
1335
5421
1316
3655
1698
1935
2788
1 465
4 425
9 008
1523
4 601
8 960
1084
5108
1226
3583
7 653
2 588
5283
2 563
3 866
1279

Marknadsvarde
31.12.2018
1 466
1293
1 650
1169
2 437
1102
5190
2 998
1482
2175
2 350
3819
1 520
1644
2 648
1625
5751
1316
3655
1 856
1935
2788
1 465
4 592
10 661
1570
4 601
8 960
1084
5947
1226
3583
7 833
2 588
5420
2 593
3 866
1279

Hemstat

Tyskland

Italien

Belgien

Forenade kungariket
Forenade kungariket
Forenade kungariket
Norge

Norge

Forenade kungariket
Danmark

Forenade kungariket
Tyskland

Frankrike

Forenade kungariket
Frankrike

Frankrike

Forenta staterna
Forenade kungariket
Sverige

Belgien

Schweiz

Spanien

Spanien

Spanien

Italien

Portugal

Frankrike

Italien

Sverige

Norge

Frankrike

Osterrike

Frankrike

Sverige

Forenta staterna
Norge

Frankrike

Sverige
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1 000 euro

Evonik Industries AG

Exor NV

Experian Group Ltd

Faurecia

Ferguson PLC

Ferrari NV

Ferrexpo PLC

Ferrovial SA

Fiat Chrysler Automobiles NV
Fielmann Ag

Forbo Holding AG

Fraport AG Frankfurt Airport Services Worldwide
Freenet AG

Fresenius Medical Care AG & Co KGaA
Fresenius SE & Co KGaA

Fuchs Petrolub AG

G4S PLC

G5 Entertainment AB

Galliford Try PLC

Galp Energia SGPS SA

Games Workshop Group PLC
Geberit AG

Gecina Sa

Gemalto NV

Genmab A/S

Getlink

Givaudan SA

GlaxoSmithKline Plc

Glencore International PLC
Go-Ahead Group PLC

Godrej Consumer Products Ltd
Grafton Group PLC

Grifols SA

Groupe Bruxelles Lambert SA

H Lundbeck A/S

Hamburger Hafen und Logistik AG
Hammerson Plc

Hannover Rueckversicherung AG

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Andel av samtliga aktier i %
0,02
0,01
0,02
0,04
0,02
0,02
0,36
0,01
0,01
0,03
0,06
0,04
0,06
0,01
0,02
0,07
0,06
1,04
0,25
0,03
0,20
0,02
0,06
0,11
0,02
0,02
0,02
0,03
0,02
0,19
0,07
0,09
0,01
0,01
0,03
0,17
0,14
0,02

Redovisat varde
31.12.2018
2 299
1031
3329
1699
2621
2 859
4 650
1764
2170
1427
1325
2135
1404
2 457
5051
1863
2214
1149
1909
3055
1796
2 527
5 266
5070
1349
936
3391
23 973
9 687
1410
5 386
1542
1374
1235
2120
2013
4031
3035

Marknadsvarde
31.12.2018
2 299
1031
3933
1699
2621
3464
4 650
1764
2 750
1427
1325
2 200
1404
2 457
5051
1863
2214
1149
1909
3055
2 261
2 527
5 266
5195
1767
1103
3751
23973
9 687
1410
7 597
1542
1374
1235
2120
2013
4031
3110

Hemstat

Tyskland
Nederlanderna
Irland

Frankrike

Schweiz

Italien

Schweiz

Spanien

Forenade kungariket
Tyskland

Schweiz

Tyskland

Tyskland

Tyskland

Tyskland

Tyskland

Férenade kungariket
Sverige

Foérenade kungariket
Portugal

Forenade kungariket
Schweiz

Frankrike
Nederlanderna
Danmark

Frankrike

Schweiz

Férenade kungariket
Schweiz

Férenade kungariket
Indien

Irland

Spanien

Belgien

Danmark

Tyskland

Forenade kungariket
Tyskland
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1 000 euro

Hargreaves Lansdown PLC
Hays PLC

HDFC Bank Ltd
HeidelbergCement AG
Heineken Holding NV
Heineken Nv

Henkel AG & Co KGaA Com
Henkel AG & Co KGaA Pref
Hennes & Mauritz Ab B
Hera SpA

Hermes International
Hexagon AB

Hochtief AG

Howden Joinery Group PLC
HSBC Holdings PLC
Iberdrola SA

ICICI Bank Ltd

Inchcape Plc

Indivior PLC

Indusind Bank Ltd
Industria de Diseno Textil SA
Infineon Technologies AG
Informa PLC

Infosys Ltd

ING Groep Nv -CVA
Intercontinental Hotels Group PLC
Interpump Group SpA
Intertek Group PLC

Intesa Sanpaolo SpA
Investec PLC

Investor AB

Ipsen SA

IPSOS

Iren SpA

ltalgas SpA

ITV PLC

J D Wetherspoon PLC

J Sainsbury PLC

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Andel av samtliga aktier i %
0,01
0,06
0,02
0,02
0,01
0,01
0,01
0,01
0,01
0,07
0,01
0,01
0,03
0,05
0,03
0,02
0,01
0,12
0,17
0,10
0,01
0,03
0,02
0,01
0,03
0,02
0,06
0,02
0,03
0,04
0,02
0,02
0,25
0,07
0,05
0,04
0,13
0,02

Redovisat varde
31.12.2018
1092
1 307
11 509
1598
1709
3 806
2724
2 494
2 166
2 554
4 487
2 070
2167
1361
44 906
10 005
3614
3025
1573
11 735
6136
5384
1772
4 959
12 447
1726
1193
1 306
7 229
1 304
3358
2111
2 320
1492
1771
2 232
1 404
1047

Marknadsvarde
31.12.2018
1183
1 307
14 798
1598
1709
4 025
2724
2 494
2 166
2703
4 506
2 070
2 167
1361
44 906
11 126
3614
3025
1573
11 735
6 136
5384
1772
4 959
12 447
1726
1744
1742
9 967
1 304
3358
2243
2 320
1909
1 855
2 232
1691
1047

Hemstat

Forenade kungariket
Forenade kungariket
Indien

Tyskland
Nederlanderna
Nederlanderna
Tyskland

Tyskland

Sverige

Italien

Frankrike

Sverige

Tyskland

Forenade kungariket
Férenade kungariket
Spanien

Indien

Forenade kungariket
Foérenade kungariket
Indien

Spanien

Tyskland

Schweiz

Indien
Nederlanderna
Foérenade kungariket
Italien

Férenade kungariket
Italien

Férenade kungariket
Sverige

Frankrike

Frankrike

Italien

Italien

Forenade kungariket
Forenade kungariket
Férenade kungariket
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1 000 euro

Jardine Lloyd Thompson Group PLC
JD Sports Fashion PLC

Jenoptik AG

Jeronimo Martins SGPS SA
Jiangsu Hengrui Medicine Co Ltd
JM AB

John Laing Group PLC

Johnson Matthey PLC

Jubilant Foodworks Ltd

Julius Baer Group Ltd
Jungheinrich Ag

Kambi Group PLC

ING Groep NV

Kering

Kerry Group PLC

Kindred Group PLC

Kingfisher Plc

Kingspan Group Plc

Kinnevik Investment AB
Klepierre

Koninklijke Ahold Delhaize NV
Koninklijke DSM NV

Koninklijke KPN NV

Korian SA

Kuehne + Nagel International AG
Kweichow Moutai Co Ltd
LafargeHolcim Ltd

Land Securities Group Plc

Legal & General Group PLC
Legrand SA

Lindt & Spruengli AG PART
Lloyds Tsb Group Plc

Logitech International SA
London Stock Exchange Group PLC
Lonza Group Ag-Reg

Loomis AB

Loreal Sa

LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton Sa

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Andel av samtliga aktier i %

0,11
0,07
0,09
0,03
0,01
0,26
0,10
0,02
0,27
0,02
0,11
0,22
0,01
0,02
0,02
0,15
0,02
0,02
0,04
0,01
0,03
0,02
0,02
0,07
0,02
0,00
0,02
0,09
0,04
0,02
0,04
0,03
0,03
0,03
0,02
0,09
0,01
0,02

Redovisat varde
31.12.2018
5136
2 756
1217
1926
2 960
3048
1759
1218
5404
1399
1155
855

2 863
6 127
2 457
2 703
1001
1197
1765
1108
6 339
2 607
1731
1713
2 527
3440
3510
5747
5715
2 646
2 337
14 070
1353
4729
2 950
1 740
8514
16 830

Marknadsvarde
31.12.2018
5136
2 756
1217
1926
2 960
3048
1767
1218
5653
1399
1155
1219
2 863
8 106
2 760
2 703
1001
1197
1765
1108
7 237
2 607
1731
1797
2 527
3440
3510
5747
5715
2 646
2 463
14 070
1353
4745
3385
1740
13 305
20 668

Hemstat

Férenade kungariket
Forenade kungariket
Tyskland

Portugal

Kina

Sverige

Forenade kungariket
Férenade kungariket
Indien

Schweiz

Tyskland

Malta

Belgien

Frankrike

Irland

Malta

Foérenade kungariket
Irland

Sverige

Frankrike
Nederlanderna
Nederlanderna
Nederlanderna
Frankrike

Schweiz

Kina

Schweiz

Férenade kungariket
Forenade kungariket
Frankrike

Schweiz

Forenade kungariket
Schweiz

Forenade kungariket
Schweiz

Sverige

Frankrike

Frankrike

40



1 000 euro

M6-Metropole Television
Mahindra & Mahindra Ltd

Maire Tecnimont SpA

Mapfre SA

Mediaset Espana Comunicacion SA
Mediobanca SpA

Meggitt PLC

Melexis NV

Merck KGaA

Merlin Properties Socimi SA
Micro Focus International PLC
Mitchells & Butlers PLC
Moncler SpA

Mondi PLC
Moneysupermarket.com Group PLC
Morgan Advanced Materials PLC
Mowi ASA

MTU Aero Engines AG
Muenchener Rueckversicherungs AG
Mycronic AB

National Express Group PLC
National Grid PLC

Naturgy Energy Group SA

NCC AB

Neopost SA

Nestle Sa

NetEnt AB

Nevsun Resources Ltd

Next PLC

NN Group NV

Nobia AB

Nolato AB

Norddeutsche Affinerie AG
Norsk Hydro Asa

Novartis Ag

Novo-Nordisk A/S B
Novo-Nordisk A/S B

NXP Semiconductors NV

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Andel av samtliga aktier i %

0,16
0,02
0,14
0,02
0,07
0,04
0,06
0,07
0,02
0,10
0,02
0,13
0,03
0,06
0,08
0,20
0,02
0,02
0,02
0,15
0,08
0,02
0,01
0,12
0,28
0,03
0,18
0,45
0,04
0,04
0,16
0,16
0,06
0,03
0,03
0,03
0,03
0,02

Redovisat varde
31.12.2018
2 896
2117
1437
1631
1281
2 379
2 395
1362
2 339
4 882
1357
1627
2 420
4311
1318
1638
1424
1271
5419
1442
1614
5767
1 463
1510
2 295
54 753
1328
5151
2412
4 158
1303
1337
1215
2441
47 811
15 645
1946
4422

Marknadsvarde
31.12.2018
2 896
2117
1437
1631
1281
2 379
2 395
1 362
2 339
4 882
1357
1627
2 420
4311
1318
1638
1561
1657
5731
1 637
1614
5767
1568
1510
2 295
65 899
1328
5182
2412
4 158
1303
1337
1215
2441
47 811
20 582
3064
4 422

Hemstat

Frankrike

Indien

Italien

Spanien

Spanien

Italien

Forenade kungariket
Belgien

Tyskland

Spanien

Forenade kungariket
Forenade kungariket
Italien

Forenade kungariket
Forenade kungariket
Forenade kungariket
Norge

Tyskland

Tyskland

Sverige

Foérenade kungariket
Foérenade kungariket
Spanien

Sverige

Frankrike

Schweiz

Sverige

Kanada

Forenade kungariket
Nederlanderna
Sverige

Sverige

Tyskland

Norge

Schweiz

Danmark

Danmark
Nederlanderna
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1 000 euro

NxStage Medical Inc
Oesterreichische Post AG

OMV AG

Orange SA

Oriflame Cosmetics SA

Orkla Asa

Orsted A/S

Pacific Biosciences of California Inc
Paddy Power Betfair PLC
Pagegroup PLC

Pandora A/S

Partners Group Ag

Peab AB

Pearson PLC

Pernod-Ricard SA

Pershing Square Holdings Ltd.
Persimmon PLC

Pets at Home Group Plc
Peugeot SA

Pfeiffer Vacuum Technology AG
Philips Electronics Nv

Ping An Insurance Group Co of China Ltd
Playtech Plc

Porsche Automobil Holding SE
PostNL NV

ProSiebenSat.1 Media AG
Prudential PLC

Prysmian SpA

PTT Exploration & Production PCL
PTT Global Chemical PCL
Publicis Groupe

Puma Ag

Qiagen NV

QinetiQ Group PLC

Radico Khaitan Ltd

Raiffeisen Bank International AG
Randgold Resources Ltd
Randstad NV

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Andel av samtliga aktier i %

0,17
0,06
0,03
0,02
0,25
0,02
0,01
0,53
0,02
0,26
0,08
0,02
0,17
0,02
0,02
0,63
0,08
0,39
0,02
0,12
0,02
0,01
0,09
0,02
0,12
0,06
0,02
0,06
0,03
0,04
0,03
0,03
0,02
0,08
0,45
0,03
0,02
0,03

Redovisat varde
31.12.2018
2 451
1316
3964
5 680
2710
1121
1839
5106
1220
4248
2 955
2281
3195
1426
5 004
15 429
5519
2 508
3567
1 306
5632
4784
1270
1 590
1148
1994
8170
2 659
3370
3518
3524
2 087
1237
1 465
3014
1874
1389
2 368

Marknadsvarde
31.12.2018
2 842
1316
3964
5 680
2710
1121
2 220
5106
1220
4248
2 955
3127
3195
1647
6120
15 429
5519
2 508
3639
1 306
5854
5672
1270
1 590
1148
1994
8170
2 659
3370
3518
3524
2 087
1352
1465
3014
1874
1389
2 368

Hemstat

Forenta staterna
Osterrike

Osterrike

Frankrike
Luxemburg

Norge

Danmark

Férenta staterna
Irland

Férenade kungariket
Danmark

Schweiz

Sverige

Forenade kungariket
Frankrike

Guernsey

Forenade kungariket
Forenade kungariket
Frankrike

Tyskland
Nederlanderna

Kina

Mano6arna

Tyskland
Nederlanderna
Tyskland

Férenade kungariket
Italien

Thailand

Thailand

Frankrike

Tyskland
Nederlanderna
Forenade kungariket
Indien

Osterrike

Jersey
Nederlanderna

42



1 000 euro

Rational Ag

Reckitt Benckiser Group PLC
Red Electrica Corp SA

Red Hat Inc

Redrow PLC

Reliance Industries Ltd
RELX NV

RELX PLC

REN - Redes Energeticas Nacionais SGPS SA
Renault Sa

Renishaw PLC

Repsol SA

Rio Tinto PLC

Roche Holding Ag

Rockwool International A/S
Royal Bank of Scotland Group PLC
Royal Dutch Shell NA

Royal Dutch Shell Plc A GBP
Royal Mail PLC

Royal Unibrew A/S

RSA Insurance Group PLC
RTL Group SA

RWE Ag

Sacyr SA

Sage Group Plc

Salmar ASA

Samsung Electronics Co Ltd
Samsung SDI Co Ltd
Sandvik Ab

Sanofi

SAP Ag

Saras SpA

SAS AB

Schaeffler AG

Schindler Holding AG PART
Schindler Holding AG REG
Schneider Electric Sa
SCHRODERS PLC

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Andel av samtliga aktier i %

0,02
0,02
0,02
0,02
0,15
0,01
0,01
0,01
0,11
0,02
0,04
0,02
0,03
0,03
0,05
0,01
0,02
0,04
0,06
0,04
0,02
0,02
0,02
0,15
0,02
0,03
0,00
0,03
0,03
0,02
0,02
0,09
0,22
0,13
0,03
0,01
0,02
0,02

Redovisat varde
31.12.2018
1393
10 760
1468
5142
3030
8 869
2 409
4 993
1798
3425
1535
3848
14 644
34 356
1200
2 344
23 685
41 042
1713
961
1185
1667
1 960
1436
1 465
844
5149
3085
4187
23 355
23103
1394
1672
1651
2 444
1 067
6 561
1313

Marknadsvarde
31.12.2018
1393
10 760
1697
5142
3030
10 068
2 409
5 050
1798
3425
1535
3857
14 963
41 773
1341
2 344
23 829
41 042
1713
1 357
1185
1667
1977
1436
1 465
1315
5149
3085
4 187
23 355
23412
1394
1672
1651
2444
1067
6 561
1313

Hemstat

Tyskland

Forenade kungariket
Spanien

Forenta staterna
Forenade kungariket
Indien
Nederlanderna
Férenade kungariket
Portugal

Frankrike

Férenade kungariket
Spanien

Férenade kungariket
Schweiz

Danmark

Férenade kungariket
Nederlanderna
Nederlanderna
Forenade kungariket
Danmark

Forenade kungariket
Luxemburg

Tyskland

Spanien

Foérenade kungariket
Norge

Republiken Korea
Republiken Korea
Sverige

Frankrike

Tyskland

Italien

Sverige

Tyskland

Schweiz

Schweiz

Frankrike

Forenade kungariket
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1 000 euro

SCOR SE

Scottish & Southern Energy PLC
Segro PLC

SES SA

Severn Trent PLC

SGS SA

Shimao Property Holdings Ltd
Shire Ltd

Siemens Ag

Siemens Healthineers AG
Signify NV

Sika Ag -Bearer

Siltronic AG

SimCorp A/S

Sixt SE

Skandinaviska Enskilda Banken AB
Smith & Nephew PLC

Smiths Group PLC

Smurfit Kappa Group PLC
Snam Rete Gas SpA

Societa Iniziative Autostradali e Servizi SpA
Societe BIC SA

Societe Generale

Societe Television Francaise 1
SodaStream International Ltd
Sodexo

Software AG

Solvay SA

Sonova Holding AG

Sopra Steria Group

Spectris PLC

Ssab Svensk Stal AB

St James's Place PLC
Standard Chartered PLC
Standard Life Aberdeen PLC
STMicroelectronics NV
Straumann Holding AG

Suez Environnement SA

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Andel av samtliga aktier i %

0,02
0,02
0,02
0,02
0,05
0,02
0,04
0,02
0,02
0,00
0,11
0,03
0,20
0,06
0,07
0,03
0,02
0,02
0,05
0,03
0,06
0,08
0,02
0,10
0,18
0,01
0,05
0,03
0,02
0,08
0,05
0,15
0,02
0,02
0,03
0,03
0,01
0,03

Redovisat varde
31.12.2018
1165
2 469
1292
1224
2 561
3499
3263
10 562
19 874
1 064
2928
3717
4331
1339
1 500
5231
2 536
1214
2 698
3461
1693
3369
4 295
1 465
5198
1629
1221
2 907
1484
1 359
1393
1391
1123
3847
2 362
3146
1138
2 388

Marknadsvarde
31.12.2018
1292
2 469
1339
1224
2 561
3499
3263
10 976
19 874
1103
2928
4344
4331
1517
1 500
5231
2 879
1214
2 698
3482
1693
3369
4 295
1 465
5 265
1629
1221
2 907
1592
1 359
1393
1391
1123
3847
2 362
3146
1138
2 388

Hemstat

Frankrike

Forenade kungariket
Férenade kungariket
Luxemburg
Forenade kungariket
Schweiz

Hongkong

Irland

Tyskland

Tyskland
Nederlanderna
Schweiz

Tyskland

Danmark

Tyskland

Sverige

Férenade kungariket
Forenade kungariket
Irland

Italien

Italien

Frankrike

Frankrike

Frankrike

Israel

Frankrike

Tyskland

Belgien

Schweiz

Frankrike

Forenade kungariket
Sverige

Férenade kungariket
Forenade kungariket
Férenade kungariket
Schweiz

Schweiz

Frankrike
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1 000 euro

Swedbank AB

Swedish Orphan Biovitrum AB
Svenska Handelsbanken A
Swiss Life Holding AG

Swiss Prime Site AG

Swiss Re Ltd

Swisscom AG

Symrise Ag

Tata Consultancy Services Ltd
Tate & Lyle PLC

Taylor Wimpey PLC

Tecan Group AG

Technogym SpA

Tele2 AB

Telecom ltalia SpA Savings
Telefonaktiebolaget LM Ericsson
Telefonica Sa

Telenor Asa

Teleperformance

Telia Company Ab

Temenos Group AG

Tencent Holdings Ltd

Terna Rete Elettrica Nazionale SpA
TESARO Inc

Tesco PLC

The Navigator Company S.A.
The Swatch Group Ag Bearer
ThyssenKrupp AG

Titan Co Ltd

Total Sa

TransMontaigne Partners LP
Tribune Media Co

TUI AG

UBISOFT Entertainment
u-blox Holding AG

UBS Group AG

UCB SA

Umicore SA

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Andel av samtliga aktier i %
0,03
0,03
0,03
0,04
0,02
0,02
0,01
0,02
0,01
0,04
0,08
0,07
0,07
0,02
0,05
0,02
0,02
0,02
0,02
0,01
0,02
0,00
0,03
0,15
0,02
0,09
0,02
0,01
0,06
0,03
0,90
0,11
0,02
0,01
0,27
0,02
0,01
0,02

Redovisat varde
31.12.2018
6 469
1354
5613
3815
1078
4908
2101
962

7 242
1 354
3925
1333
1382
1015
1179
3550
6 970
3938
1 509
2167
1271
10 914
3017
5317
4182
2 446
1578
1313
6534
32 827
5174
3814
1439
1 060
1342
8417
1629
1 405

Marknadsvarde
31.12.2018
6 469
1354
5 628
4 550
1078
4908
2172
1 600
7 242
1 386
3925
1333
1382
1106
1179
4 695
6 970
4014
1622
2 317
1271
14 146
3191
5317
4182
2 446
1578
1313
6 656
32 827
5174
3872
1439
1107
1342
8 417
1813
1 469

Hemstat

Sverige

Sverige

Sverige

Schweiz
Schweiz
Schweiz
Schweiz
Tyskland

Indien

Férenade kungariket
Forenade kungariket
Schweiz

Italien

Sverige

Italien

Sverige

Spanien

Norge

Frankrike
Sverige

Schweiz

Kina

Italien

Forenta staterna
Férenade kungariket
Portugal
Schweiz
Tyskland

Indien

Frankrike
Forenta staterna
Foérenta staterna
Tyskland
Frankrike
Schweiz
Schweiz

Belgien

Belgien
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1 000 euro

Unibail-Rodamco-Westfield
UniCredit SpA

Unilever NV

Unilever PLC

United Utilities PLC

Valeo SA

Veolia Environnement

Vestas Wind Systems A/S
Vesuvius PLC

Whitbread PLC

Victrex PLC

William Hill PLC

Vinci SA

Wirecard Ag

Vivendi

WM Morrison Supermarkets PLC
Vodafone Group Plc

Volkswagen AG Pref

Wolters Kluwer NV

Volvo AB

Vonovia SE

WPP PLC

Yara International Asa

Zurich Insurance Group AG
Ovriga utlandska noterade aktier
Utlandska noterade aktier sammanlagt

Aktiefonder

Capman Public Market Fund FCP-SIF CA1

Evli Europa B

Evli GEM B USD

Fidelity FAST Asia Fund

Fondita Nordic Micro Cap B

iShares China Large-Cap ETF (USD)

iShares Core MSCI Emerging Markets ETF USD
iShares Core S&P 500 ETF (USD)

iShares Edge MSCI Min Vol Emerging Markets ETF
iShares Edge MSCI USA Min Vol

iShares Edge MSCI USA Value Weighted Index

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Andel av samtliga aktier i %

0,02
0,03
0,02
0,04
0,02
0,04
0,04
0,02
0,11
0,02
0,06
0,09
0,02
0,02
0,02
0,02
0,02
0,02
0,02
0,04
0,02
0,03
0,01
0,03

36,03
0,10
0,16
0,09
0,03
0,05
3,66
0,34
0,07
0,03
0,11

Redovisat varde
31.12.2018
3766
7043

10 863
21 718
1129

2 656
3610

2 455
1544
1643
1215

1 306
7821
2322
4121
1073

10 635
5186

2 393

6 602
3322
3831
1197

12 908
114 079
2 252 350

56 276
26 780
89 072
3814
68 433
138 092
201 743
163 462
155 216
157 182

Marknadsvarde
31.12.2018
3766

7 043

14 742
21718
1129

2 656
3610

2 590

1 666

1 890
1215

1 306

9 495
3136

4 452
1073

10 635
5186
3017

6 602

3 866
3831
1197

13 315
116 566
2 380 655

70

65 798
26 780
92 927
9 797
68 433
140 915
252 709
163 462
167 497
157 182

Hemstat

Frankrike

Italien
Nederlanderna
Forenade kungariket
Férenade kungariket
Frankrike

Frankrike

Danmark

Forenade kungariket
Férenade kungariket
Forenade kungariket
Forenade kungariket
Frankrike

Tyskland

Frankrike

Forenade kungariket
Férenade kungariket
Tyskland
Nederlanderna
Sverige

Tyskland

Foérenade kungariket
Norge

Schweiz

Luxemburg
Finland

Finland
Luxemburg
Finland

Forenta staterna
Foérenta staterna
Forenta staterna
Foérenta staterna
Forenta staterna
Forenta staterna
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1 000 euro

iShares Emerging Markets Index Fund

iShares Japan Index Fund (IE) Flexible Class JPY
iShares MSCI Brazil ETF

iShares MSCI South Korea ETF

iShares MSCI Taiwan Capped ETF

iShares MSCI USA Momentum Factor

iShares Russell 2000 ETF

LahiTapiola Hyvinvointi A

Mandatum Life Slim Tail Equity Fund B2 USD
Nomura Nikkei 225 ETF

Nomura TOPIX ETF

SPDR S&P 500 Index Trust Series 1

SSGA Enhanced Emerging Markets Equity Fund | USD
T. Rowe Price Funds SICAV - US Smaller Companies Equity | USD
UB Aasia REIT Plus K

UBS Global Emerging Markets Opportunity Fund
Vanguard Emerging Markets Stock Index(Ins) USD
Vanguard REIT ETF

Vanguard S&P 500 Index Fund ETF Class (USD)
Vanguard Total Stock Market ETF

Aktiefonder sammanlagt

Réntefonder

Aktia Emerging Market Local Currency Bond+ D

Aktia Emerging Market Local Currency Frontier Bond+

Ashmore Emerging Markets Local Currency Bond Fund | EUR
Aviva Global High Yield Bond Fund | USD

Barings Capital Global Loan Fund Tranche A USD Acc

Barings Capital Global Loan Fund Tranche B USD Acc

Barings Emerging Markets Local Debt Fund

Barings Emerging Markets Sovereign Debt Fund A USD

Barings Global Senior Secured Bond D USD

BlackRock Global Funds - Emerging Markets Bond X2 USD
BlackRock Global Funds - Emerging Markets Corporate Bond X2 USD
BlackRock Global Funds - Global High Yield Bond 12 USD
BlueBay Investment Grade Absolute Return Bond Fund - | - EUR
BlueBay Investment Grade Bond | Fund

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Andel av samtliga aktier i %
0,05
0,28
0,01
0,01
0,01
0,05
0,00
0,53
0,00
0,00
0,00
0,00
0,57
0,15
0,19
0,03
0,01
0,00
0,00
0,00

9,25
11,97
0,02
0,00
0,00
0,00
0,10
0,22
0,07
0,08
1,40
0,09
0,02
0,01

Redovisat varde
31.12.2018
57 823
45 349
38 200
15 936
13 532
151 059
58 472
20 058
20 225
159 440
216 039
235 732
114 784
48 758
10 000
88 250
162 824
2133
222 376
111 467
2 852 525

97 618
76 191
101 087
27 688
21 686
17 505
107 127
8 565
23 362
36 781
22531
42 832
50 752
49 186

Marknadsvarde
31.12.2018
57 823
45 349
38 200
15 936
13 532
166 321
58 472
36 134
20 418
159 440
216 039
235 732
116 611
100 064
18 780
88 250
167 412
2133
253 895
111 467
3067 577

104 690
78 876
101 087
27 688
36 910
21 197
107 127
8 781
23 362
38 602
33 789
42 832
50 752
49 689

Hemstat

Irland

Irland

Forenta staterna
Forenta staterna
Forenta staterna
Foérenta staterna
Foérenta staterna
Finland
Luxemburg
Japan

Japan

Forenta staterna
Luxemburg
Luxemburg
Finland

Irland

Irland

Forenta staterna
Forenta staterna
Forenta staterna

Finland
Finland
Luxemburg
Luxemburg
Irland
Irland
Irland
Irland
Irland
Luxemburg
Luxemburg
Luxemburg
Luxemburg
Luxemburg
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1 000 euro

Clareant European Loan Fund Class IIA EUR

Evli High Yield Yrityslaina B

Fidelity European High Yield Fund I-ACC-EUR

GAM Multibond Local Emerging Bond Fund C EUR Unhedged

Global Evolution Funds Frontier Markets | USD

GMO Emerging Country Debt Investment Fund

iShares Core Euro Corporate Bond UCITS ETF (EUR)

iShares Euro High Yield Corporate Bond UCITS ETF

iShares iBoxx $ Investment Grade Corporate Bond ETF

iShares iBoxx USD High Yield Corporate Bond ETF

M&G European Loan Fund C EUR

Man GLG Global Emerging Markets Debt Total Return | US

Man GLG Global Emerging Markets Local Currency Rates Fund | C EUR
Muzinich Bondyield ESG Fund Institutional Hedged EUR Acc
Neuberger Berman Emerging Market Debt - Hard Currency Fund USD 12 Acc
Neuberger Berman Emerging Markets Debt -Local Currency Fund- EUR 12 Unhedged Acc Class
NN L US Credit | Cap USD

Nomura Funds - US High Yield Bond | - USD

Nordea 1 SICAV - US Corporate Bond Fund -BI USD

Nordea 1 SICAV European High Yield Bond Fund X EUR

Nordea 1 SICAV US High Yield Bond Fund X USD

Pimco Diversified Income Duration Hedged Fund Inst USD A

Pimco Emerging Markets Corporate Bond Fund Inst USD Acc

Pimco Global High Yield Bond Fund Institution Acc

Pimco US High Yield Bond Fund USD Inst Acc

Schroder International Euro Corporate Bond Fund | Acc

T. Rowe Price Funds SICAV - Global High Yield Bond | USD
Réantefonder sammanlagt

Kapitalfonder

Adelis Equity Partners Fund Il AB
Advent International GPE VII

Advent International GPE VIII

Aino Holdingyhtio Ky

Altor Fund Il (No. 1) Limited Partnership
Altor Fund Ill (No. 2) Limited Partnership
Altor Fund IV (No. 2) AB

Amanda lll Eastern Private Equity Ky

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Andel av samtliga aktier i %
0,00
0,01
0,00
0,01
0,04
0,05
0,00
0,00
0,00
0,00
0,01
0,03
0,20
0,07
0,48
0,19
0,00
0,00
0,15
0,02
0,16
0,34
0,56
0,04
0,06
0,02
0,11

Redovisat varde
31.12.2018
19 314
22142
11 698
53 815
79 969
51 633
1264

1 000
985

708

26 111
97 845
43 019
16 745
66 246
47 012
17 512
10 484
44 606
20 384
25 257
49 439
14 259
38 643
35172
48 927
38 263

1 565 366

3978
13 285
29 205
18 678

1510

9 622
10 929

3 800

Marknadsvarde
31.12.2018
23 499
27 438
12 020
59 373
79 969
54 489
1277

1 000
985

708

26 111
97 845
43 019
21 898
67 208
51 788
17 512
10 484
44 606
27 275
25 257
49 915
14 510
43 729
41 558
53115
51 441
1673 413

3978
22 960
33011
18 678

1510
12 732
13 285

3 800

Hemstat

Luxemburg
Finland
Luxemburg
Luxemburg
Luxemburg
Irland
Irland
Irland
Foérenta staterna
Forenta staterna
Irland
Irland
Irland
Irland
Irland
Irland
Luxemburg
Irland
Luxemburg
Luxemburg
Luxemburg
Irland
Irland
Irland
Irland
Luxemburg
Luxemburg

Sverige

Foérenta staterna
Férenade kungariket
Finland

Jersey

Jersey

Sverige

Finland
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1 000 euro

American Securities Partners VI, L.R
American Securities Partners VII, L.R

Antin Infrastructure Fund Il L.P

Apax Europe VII - B, L.R

Apax IX EUR L.P

Apax VIl - AL.R

Ardian LBO Fund VI A

Ares Capital Europe IV (E) Unlevered

Armada Mezzanine Fund IV L.P

Auda Capital IV (Cayman) LP (USD)

AXA LBO Fund IV FCPR

AXA LBO Fund IV Supplementary FCPR

AXA LBO Fund V Core

AXA LBO Fund V Supplementary

AXA Secondary Fund V L.R

AXA Secondary Fund VII L.R

Barings Global Credit Fund (LUX) SCsp
Berkshire Fund IX, L.R

Berkshire Fund VIII-A L.P

Bowmark Capital Partners IV, L.P

Bowmark Capital Partners V, L.P

Bridgepoint Europe Ill E, L.P

Bridgepoint Europe IV F L.R

Bridgepoint Europe V C L.R

Capvis Equity IIl L.R

Capvis Equity IV L.R

Capvis lll Co-Investors Arena L.P

Cheyne European Strategic Value Credit Fund
Comvest Capital IV (Luxembourg) Feeder Fund, SCSp
Conor Technology Fund | Ky

Crown Opportunities Fund Ky

Danske Private Equity Partners V (USD - A) K/S
Danske Private Equity Partners V New (USD - A) K/S
Dasos FS Partnership SCSp

Dasos LT Partnership SCSp

Dasos Timberland Fund Il

Dover Street IX Cayman L.P

Dover Street VIII L.R

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Redovisat varde
Andel av samtliga aktier i % 31.12.2018

6 020
35 760
14 259

5782
21722
35 263
24 028

9 681

4 442

4 665
210

17 225
28 390
17 177
14 599
5993
12 108
2176
5519
33 499
4 925
16 458
11 103
3750
27 131
461

6 480

8 015
10 000
20 000
25 897
24 727
15 691

Marknadsvarde
31.12.2018

19 024
35 760
14 259
5782
26 002
38 332
24 582
9 810
5 049
887

4 537
1 340
10 012
7 658
12 463
23 256
28 735
17 177
14 599
5993
12 290
2176
8 803
37 928
4 925
16 458
14 289
3774
27 652
993

7 889
8 816
8 015
16 711
20 000
30 493
28 439
20 789

Hemstat

Forenta staterna
Foérenta staterna
Férenade kungariket
Forenade kungariket
Guernsey

Guernsey

Frankrike
Luxemburg

Finland
Caymandarna
Frankrike

Frankrike

Frankrike

Frankrike

Foérenade kungariket
Forenade kungariket
Luxemburg

Forenta staterna
Forenta staterna
Foérenade kungariket
Forenade kungariket
Forenade kungariket
Férenade kungariket
Forenade kungariket
Jersey

Jersey

Jersey

Férenade kungariket
Luxemburg

Finland

Finland

Danmark

Danmark
Luxemburg
Luxemburg
Luxemburg

Foérenta staterna
Forenta staterna
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1 000 euro

EQT Infrastructure Il SCSp

EQT VII (No. 2) L.R

Equistone Partners Europe Fund VI

E-Tuuli Ky

First State Investments European Diversified Infrastructure FCP-SIF
First State Investments European Diversified Infrastructure Fund Il SCSp
Folmer Equity Fund Il, Ky

FSN Capital IV L.P

FSN Capital V L.P

Genstar Capital Partners VIII, L.P

Genstar VIII Opportunities Fund | (EU), L.R
GHO Capital Fund | L.P

GTCR FUND XII L.P

H.I.G. Whitehorse Offshore Loan Feeder Fund
Hayfin Special Opportunities Fund Il

Hellman & Friedman Capital Partners VI, L.R
Hermes GPE Global Secondary Feeder | LP
Hermes GPE Global Secondary Feeder Il LP
HgCapital 7E L.P

HPS Specialty Loan Fund IV, L.R

ICG Senior Debt Partners Il

ICG Senior Debt Partners Ill

iCON Infrastructure Partners IV, L.R

Industri Kapital 2007 Limited Partnership
Industrie & Finance Investissements 2 FCPR
Intera Fund Il Ky

Intera Fund Il Ky

Juuri Rahasto | Ky

Kasvurahastojen Rahasto Il Ky
Kasvurahastojen Rahasto Il Ky
Kasvurahastojen Rahasto Ky

Kayne Senior Credit Fund Il

L&C Timberlands L.P

Levine Leichtman Capital Partners V, L.P
Levine Leichtman Capital Partners VI-A, L.R
Lexington Capital Partners VI

Lifeline Ventures Fund Il Ky

Lindsay Goldberg Il L.R

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Redovisat varde
Andel av samtliga aktier i % 31.12.2018
6718
31 344
2 482
20 856
18 237
50 000
529

13 954
4 267
11 967
10 993
25 700
8 206
33938
31473
25 262
5442
8131
22 993
22 192
27 090
11 987
9678
77
1527
4784
13 239
9771
5991
753

5 445
42 767
47 770
29 996
9 446
30 958
2312

Marknadsvarde
31.12.2018
7 481
34 879
2 482
20 856
22 432
51 457
529

13 954
4 267
14 186
12 402
29 965
8 206
34 262
33 066
29 633
9 853
10 359
29 609
23108
28 904
12 448
9678
777
2438
17 850
13 800
9771
6 065
753

7 433
44 704
53 061
33471
9 909
35 806
2335
3710

Hemstat

Luxemburg
Forenade kungariket
Luxemburg

Finland

Luxemburg
Luxemburg

Finland

Jersey

Jersey

Foérenta staterna
Forenta staterna
Caymandarna
Forenta staterna
Foérenta staterna
Férenade kungariket
Forenta staterna
Foérenade kungariket
Férenade kungariket
Forenade kungariket
Foérenta staterna
Luxemburg
Luxemburg
Guernsey

Forenade kungariket
Frankrike

Finland

Finland

Finland

Finland

Finland

Finland

Luxemburg

Forenta staterna
Forenta staterna
Foérenta staterna
Forenta staterna
Finland

Forenta staterna
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1 000 euro

Lindsay Goldberg IV L.R

LT Fund Investments

Macquarie European Infrastructure Fund II
MB Equity Fund IV Ky

MB Equity Fund V Ky

Monroe Capital Private Credit Fund Il

Nexit Infocom Il L.R

Nordic Capital VII Alpha, L.R

Nordic Mezzanine Fund Il Limited Partnership
Nordic Mezzanine Fund Il Limited Partnership
Open Ocean Fund 2015 Ky

Open Ocean Opportunity Fund One Ky
Palvelurahasto | Ky

Partners Group Direct Mezzanine 2011 S.C.A. SICAR
Partners Group Secondary 2011 (EUR) L.R Inc
Partners Group U.S. Venture 2004, L.P
Platinum Equity Capital Partners IlI, L.P
Platinum Equity Capital Partners IV, L.R
Power Fund Il Ky

Proventus Capital Partners IV B AB

Rocket Internet Capital Partners Growth Fund
Sentica Buyout IV

Sentica Buyout V Ky

Silverfleet Capital Partners Il LP

Sponsor Fund IV

Stonepeak Infrastructure Fund Ill

Top Tier Venture Capital Ill, L.P

Top Tier Venture Capital IV, L.R

TPG Partners VI, LP

TPG Partners VII, L.R

TSG7ALR

TSG 7 BL.RP

Vaaka Partners Buyout Fund Il Ky

Waterland Private Equity Fund VI

Waterland Private Equity Fund VII

Wind Power Central Norway SCS

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Andel av samtliga aktier i %

Redovisat varde
31.12.2018

24 460

60 000

1663

13 765

7711

33219

2591
832
4934
883
522
33

13 459
9 347
2 362
14 518
31 003
1577
2 000
13 296
7722
5797
23411
9014
3623
2183
3729
14 975
43 129
18 453
1515
4012
18 022
1 807
43 536

Marknadsvarde
31.12.2018
34 304
75 648
2 031
15 601
7711
33725
5684
2 591
1209
9 986
883
522
1079
17 470
14 256
2 362
15 766
32 653
1577
2 000
19 741
7941
6 490
23411
9 406
3623
2183
7734
15 951
53 674
20122
1515
4 256
24 580
1 807
45 368

Hemstat

Forenta staterna
Luxemburg
Forenade kungariket
Finland

Finland

Irland

Guernsey

Jersey

Forenade kungariket
Férenade kungariket
Finland

Finland

Finland

Luxemburg
Guernsey

Forenta staterna
Foérenta staterna
Forenta staterna
Finland

Sverige

Luxemburg

Finland

Finland

Forenade kungariket
Finland

Forenta staterna
Foérenta staterna
Forenta staterna
Foérenta staterna
Foérenta staterna
Forenta staterna
Foérenta staterna
Finland
Nederlanderna
Nederlanderna
Luxemburg
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1 000 euro

Vista Equity Partners Fund IV, L.P
Vista Equity Partners Fund V-A
Vista Equity Partners Fund VI-A, L.R
Vitruvian Investment Partnership Il
Ovriga kapitalfonder

Kapitalfonder sammanlagt

Fastighetsplaceringsfonder

Aberdeen Property Funds SICAV Pan-Nordic

Agore Kiinteistot Ky

Avara Asuinkiinteistérahasto | Ky

BlackRock Europe Property Fund IlI

Blackstone Real Estate Debt Strategies High-Grade L.R
Capman Hotels RE Ky

CBRE European Industrial Fund CV

CBRE Office Fund The Netherlands

DOF Development Fund CV

Specialplaceringsfonden Fennica Fastigheter |
Specialplaceringsfond Fennica Tomter

European Added Value Fund, L.R

Exilion Asemahotellit Ky

Henderson Central London Office Fund Il LP

Herbert Park ICAV

ICG-Longbow UK Real Estate Debt Investments Ill S.a.r.l.
ICG-Longbow UK Real Estate Debt Investments V SCSp
Kopcentret Hansa Kb

LahiTapiola Asuntorahasto Prime Ky

Morgan Stanley Prime Property Fund, LLC.

Nordika Il Fastigheter AB

PBW Il Real Estate Fund S.A.

Prologis European Logistics Fund FCP-FIS

Real Estate Debt & Secondaries Ky

Rockspring Peripheral Europe Limited Partnership
Scandinavian Property Fund - Unleveraged

Sentinel Real Estate Fund, LP

Standard Life Investments UK Shopping Centre Feeder Fund L.R
Tapiola KR Il Ky

Tapiola KR IV Ky

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Redovisat varde

Andel av samtliga aktier i % 31.12.2018
11 485

47 074

46 768

7 002

12 215

1736 785

921

53 975
2 297
542
22523
23671
26 041
12

27

9 649
10 000
154

29 203
1801
4532
13 152
9 805
15 140
19 183
53 808
9 667
4 568
27 162
8 440

43 251
49 403
15 099
60 118

Marknadsvarde
31.12.2018
30 850

62 537

49 509

7 002

21 082

2 067 392

921

54 905
2 297
542

23 626
31 705
26 041
12

27

9 649
10 288
154

29 203
8 292
4 532
13 152
9 828
15 818
20 785
62 260
15 212
4 568
30 278
8 440
230
43 615
55 105
15 099
62 426
1763

Hemstat

Forenta staterna
Caymanoarna
Caymanoarna
Forenade kungariket

Luxemburg

Finland

Finland

Forenade kungariket
Forenta staterna
Finland
Nederlanderna
Nederlanderna
Luxemburg

Finland

Finland

Férenade kungariket
Finland

Foérenade kungariket
Irland

Luxemburg
Luxemburg

Finland

Finland

Forenta staterna
Sverige

Luxemburg
Luxemburg

Finland

Férenade kungariket
Luxemburg

Foérenta staterna
Jersey

Finland

Finland
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1 000 euro

Tishman Speyer European Core Fund FCP-SIF

Tishman Speyer European Strategic Office Fund Scots Feeder L.R
TT Holdings SCSp

UBS Trumbull Property Fund LP

UK Property Income Fund Il

Vierumaen Hotellikiinteistd Ky

Fastighetsplaceringsfonder sammanlagt

Placeringar i hedgefonder

Anchorage Capital Partners Offshore Ltd Class K
BFAM Asian Opportunities Fund Ltd Class D USD
Blue Mountain Credit Alternatives Fund Ltd

Brevan Howard Global Volatility Fund Ltd A3 EUR
Canyon Value Realization Fund (Cayman) Ltd Holdbac
Capula Global Relative Value Fund Ltd Class E
Davidson Kempner International C3 Holdback

Elliot International Ltd Class B

Field Street Offshore Fund Ltd Class A2 Main
GoldenTree Offshore Fund Ltd. Class C

GoldenTree Offshore Ltd C Series 242 Holdback
GoldenTree Offshore Ltd C Series 266 holdback
GoldenTree Select Offshore Ltd A Series 1 Holdback
HBK Multi-Strategy Offshore Fund Ltd. Class A

High Restoration Capital Partners Offshore L.R
Hudson Bay International Fund Ltd. Holdback

IPM Systematic Macro Fund Class C EUR

Kepos Alpha Fund Ltd. Class A

King Street Capital Ltd. Class A

King Street Capital Ltd. Class S series 185

Man AHL Thorium Limited

Marathon Special Opportunities Fund Holdback
Marshall Wace Market Neutral TOPS Fund Class B EUR
Marshall Wace TOPS China A Share UCITS Fund H EUR
Millennium International Ltd. Class EE

Old Peak Asia Fund Ltd Class A USD

Pharo Gaia Fund Ltd. Class B Series 13 EUR

Pharo Gaia Fund Ltd. Class B Series 8 EUR

Pharo Macro Fund Ltd. Class B

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Redovisat varde
Andel av samtliga aktier i % 31.12.2018

39 269

30 016
46 687
21 669
5 750
657 536

89 431
25281
6 704

7 000
3439
118 555
7 309
44 368
79 802
2 200
768
1525
943

15 079
2793
2204
106 199
75 169
12 867
632
172 972
1 585
78 599
7 508
82 464
23 562
25 000
70 000
65 916

Marknadsvarde
31.12.2018
42 064

2 491

33713

47 523

21 669

5 750

713 981

100 852
27 140
10 798

7 235
3495
158 183
7 458
87 112
79 802
4 687
777
1542
958

16 134
8 692
2241

119 332
75 169
13 275

632
186 168
1585
96 049
7 508

130 204
23 562
25 041
85 167
84 969

Hemstat

Luxemburg
Forenade kungariket
Luxemburg

Foérenta staterna
Férenade kungariket
Finland

Caymanoarna
Caymandarna
Caymanoarna
Caymandarna
Caymandarna
Caymanoarna
Brittiska Jungfrudarna
Caymanoarna
Caymandarna
Caymandarna
Caymanoarna
Caymandarna
Caymandarna
Caymanoarna

Foérenta staterna
Irland

Caymandarna
Caymanoarna
Brittiska Jungfru6arna
Brittiska Jungfrudarna
Caymanoarna
Caymandarna

Irland

Irland

Caymandarna
Caymanoarna
Caymandarna
Caymanoarna
Caymanoarna
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1 000 euro

Pine River Fund Ltd. Class A

Prudence Enhanced Income Fund

Samlyn Offshore Ltd. Class AS

Silver Point Capital Offshore Fund Ltd.

The Children's Investment Fund Class G1 EUR

Two Sigma Absolute Return Cayman Fund Ltd. Class A1
Wexford Offshore Spectrum Fund

Viking Global Equities IIl Ltd. Class H

Ovriga hedgefonder

Placeringar i hedgefonder sammanlagt

Elos 6vriga placeringar sammanlagt:

Ovriga placeringar, dotterbolagen
Inhemska onoterade aktier och andelar
Kokkokallion Pysakéinti Oy
Herttoniemen Pysakainti Oy
Ruukinpuiston Pysakointi Oy

Kiinteist®é Oy Espoon Biiliparkki 64 aktier
Vaneritorin Parkki Oy

Nelikkokujan autopaikoitus Oy
Jatkasaaren Pysakointi Oy

Jatkasaaren jatteen putkikerdys Oy
Stella Business Park Oy

Stella Park

Kiinteistdé Oy Uusi Maapohja

Ovriga aktier

Dotterbolagens 6vriga placeringar sammanlagt:

Sammanlagt:

Innehav med ett redovisat varde pa éver 1 000 euro har specificerats.

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Redovisat varde
Andel av samtliga aktier i % 31.12.2018
4614

24 661

82 492

70 410

19 903

109 764

2118

54 464

4 940

1503 238

11 700 556

414

134
3 449
83
355
771
945
1415
1363
109

9 051

11 709 607

Marknadsvarde
31.12.2018 Hemstat
5 427 Forenta staterna
24 661 Caymanoarna
88 868 Caymanoarna
92 080 Caymanoarna
19 903 Caymanoarna
172 754 Caymandarna
4677 Caymanoarna
80 979 Caymanoarna
5675
1 860 792
13 378 148
414 Finland
9 Finland
134 Finland
3449 Finland
83 Finland
355 Finland
771 Finland
945 Finland
1415 Finland
1 363 Finland
109 Finland
5, Finland
9 051
13 387 199
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1 000 euro

11. LANEFORDRINGAR

Ovriga lanefordringar specificerade enligt sakerhet
Bankgaranti

Borgensférsakring

Annan sakerhet

Aterstaende anskaffningsutgift

Aterstdende anskaffningsutgift for Ianefordringar utan sékerhet sammanlagt

Pensionslanefordringar sammanlagt
Ovriga fordringar p& inteckningslan
Ovriga lanefordringar

Aterstaende anskaffningsutgift sammanlagt

Nérstaendelan
Lan till koncernbolag

Lan till garintresseforetag

Lanens ursprungliga lanetid ar hogst 20 ar.

Lanen har beviljats antingen med fast rénta eller bundna till marknadsréantan.

Sakerheten for lanen utgors av fastighets- och anlaggningsinteckningar, savida det inte ar fraga om kapitallan.

Ovriga narstéendeldn

Lanens ursprungliga lanetid ar hogst 10 ar.

Lanens rantegrund utgors i huvudsak av ArPL-laneranta och euribor-ranta.

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Moderbolaget
2018

62 501
39 597
71 565
173 663

233751

321
105 280
105 601

595 823
69 346

122 605

Moderbolaget
2017

67 096
55 205
34 421
156 723

220024

345
120 507
120 852

546 647
114 346

156 556

Koncernen
2018

62 501
39 597
71 565
173 663

233 751

321
105 280
105 601

69 346

122 605

Koncernen
2017

67 096

55 205

34 421

156 723

220 024

345

120 507
120 852

114 346

156 556
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1 000 euro

12. OPPNA AVTAL OM VARDEPAPPERSLAN

Utlanade vardepapper
Belopp
Verkligt varde

Aterstdende anskaffningsutgift
Utldnade vardepapper ar bade noterade aktier och masskuldebrevslan.

Loptiden for samtliga 1an &r kortare an ett ar.

Det verkliga vardet pa panter som fatts som sakerhet for Ianen redovisas i noterna sakerheter och ansvar.

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Moderbolaget
2018

88 055
167 898
164 188

Moderbolaget Koncernen
2017 2018

88 055

167 898

164 188

Koncernen
2017

56



1 000 euro

13. FORANRINGAR | IMMATERIELLA OCH MATERIELLA TILLGANGAR, MODERBOLAGET

Anskaffningsutgift 1.1
Slutligt avskrivna foregaende ar
Okningar
Minskningar
Overforingar mellan poster
Anskaffningsutgift 31.12

Ackumulerade avskrivningar 1.1
Slutligt avskrivna féregaende ar
Ackumulerade avskrivningar av minskningar och 6verféringar
Avskrivningar under rakenskapsperioden

Ackumulerade avskrivningar 31.12

Redovisat varde 31.12

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Immateriella
rattigheter
2018

14 529

-1 480

230

13 279

-9 762
1480

-2 528
-10 811

2 468

Ovriga materiella
lang verkningstid
2018

32 817
-1 553
55

31 320

-18 719
1553
-1

-4 823
—21 990

9 330

Pagaende upphandlingar
av utgifter med lang
verkningstid

2018

143

1819

1962

1962

Forskottsavgifter
2018

1857

822
-162

2517

2517

Maskiner och
inventarier
2018

6 608
-207
1215
-594

7023

-2 511
207
301

-1 040

-3 044

3979

Ovriga materiella
tillgangar
2018

380

380

380
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1 000 euro

Immateriella
rattigheter
2018

13. FORANRINGAR | IMMATERIELLA OCH MATERIELLA TILLGANGAR, KONCERNEN

Anskaffningsutgift 1.1
Slutligt avskrivna foregaende ar
Okningar
Minskningar
Overféringar mellan poster
Anskaffningsutgift 31.12

Ackumulerade avskrivningar 1.1
Slutligt avskrivna foregaende ar
Ackumulerade avskrivningar av minskningar och éverféringar
Avskrivningar under rakenskapsperioden

Ackumulerade avskrivningar 31.12

Redovisat varde 31.12

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

14 592

-1 480

230

13 342

-9 762
1 480

-2 528
-10 811

2531

Ovriga materiella
lang verkningstid
2018

32 817
-1 553
&5

31 320

-18 719
1553
=il

-4 823
—21 990

9 330

Pagaende upphandlingar
av utgifter med lang
verkningstid

2018

143

1819

1962

1962

Forskottsavgifter
2018

1 857

822
-162

2517

2517

Maskiner och
inventarier
2018

6 608
-207
1216
-594

7024

-2511
207
301

-1 040

-3 044

3 980

Ovriga materiella
tiligangar
2018

380

380

380
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Moderbolaget
1 000 euro 2018
14. OVRIGA AKTIVA OCH PASSIVA RESULTATREGLERINGAR
Ovriga aktiva resultatregleringar
Fordringar hos fonder 585
Utdelning fran utlandska placeringar 10 457
Fordringar fran kostnadsfordelningen 49 514
Oppna kdpeskillingsfordringar 9734
Ovriga aktiva resultatregleringar 3033
Sammanlagt 73 323
Passiva resultatregleringar
Passiva resultatregleringar fran derivat 19 861
Skulder fran kostnadsférdelningen 3245
Ovriga passiva resultatregleringar 20 650
Sammanlagt 43 757

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Moderbolaget
2017

2724
7 550
9 646
10 000
2992
32912

18 739
41 433
19 723
79 894

Koncernen
2018

585

10 457
49 514
9734
4677
74 967

19 861

3245
27 879
50 985

Koncernen
2017

2724
7 550
9 646
10 000
5 168
35 088

18 739
41 433
22 487
82 659
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1 000 euro
15. EGET KAPITAL, MODERBOLAGET

Forandringar av eget kapital
Grundfond

Ovriga fonder

Vinst fran tidigare rakenskapsperioder
Rakenskapsperiodens vinst/forlust
Sammanlagt

Fordelning av eget kapital efter avdrag for foreslagen vinst
Forsakringstagarnas andel efter féreslagen vinstutdelning

Sasom vinst utdelningsbara medel
Rakenskapsperiodens vinst
Ovrigt fritt eget kapital
Ovriga fonder
Ackumulerade vinstmedel
Sasom vinst utdelningsbara medel sammanlagt

1 000 euro
15. EGET KAPITAL, KONCERNEN

Forandringar av eget kapital
Grundfond

Byggnadsfond

Uppskrivningsfond
Laneamorteringsfond

Ovriga fonder

Vinst fran tidigare rakenskapsperioder
Rakenskapsperiodens vinst/forlust
Sammanlagt

Fordelning av eget kapital efter avdrag for foreslagen vinst
Forsakringstagarnas andel efter foreslagen vinstutdelning

Sasom vinst utdelningsbara medel
Rékenskapsperiodens vinst
Ovrigt fritt eget kapital
Ovriga fonder
Ackumulerade vinstmedel
Sasom vinst utdelningsbara medel sammanlagt

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

1.1.2018

6 694
92 802
1842

5

101 343

101 349

6

92 807
1842
94 655

1.1.2018

6 694
88

185

84

93 030
-8 546
10 999
102 534

94 303

11 263

93 035
-17 046
87 252

Okningar Minskningar 31.12.2018
6 694

5 92 807

1842

6 -5 6

11 -5 101 349
Okningar Minskningar 31.12.2018
6 694

88

185

84

5 93 035

10 999 -19 500 -17 046
11 263 -10 999 11 263
22 267 -30 499 94 303
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1 000 euro

16. FORSAKRINGSTEKNISK ANSVARSSKULD

Premieansvar
Framtida pensioner
Oférdelat tillaggsforsakringsansvar
Fordelat tillaggsforsakringsansvar
Aktieavkastningsbundet tillaggsforsakringsansvar

Premieansvaret sammanlagt
Ersattningsansvar
Lépande pensioner

Ersattningsansvar sammanlagt

Forsakringsteknisk ansvarsskuld sammanlagt

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Moderbolaget
2018

10 047 032
1312 093
72 328
-144 550
11 286 904

9 144 783
9144 783

20 431 687

Moderbolaget
2017

9 350 580
1 468 802
72 483
411 984
11 303 849

8 830 605
8 830 605

20 134 453

Koncernen
2018

10 047 032
1312 093
72 328
-144 550
11 286 904

9 144 783
9 144 783

20 431 687

Koncernen
2017

9 350 580
1 468 802
72 483
411 984
11 303 849

8 830 605

8 830 605

20 134 453
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1 000 euro

17. SAKERHETER OCH ANSVARSFORBINDELSER

SAKERHETER SOM GETTS FOR EGEN RAKNING
Panter som givits som sakerhet for derivathandel
Inteckningar for utomstaende Ian

ANSVAR SOM HANFOR SIG TILL DERIVATKONTRAKT

ICKE SKYDDANDE DERIVAT

Réntederivat

Termins- och futurkontrakt, 6ppna
Vardet av underliggande tillgangar
Verkligt varde

Optionsavtal, 6ppna

Kopta optioner
Vardet av underliggande tillgangar
Verkligt varde

Utstallda optioner
Vardet av underliggande tillgangar
Verkligt varde

Ranteswappar, 6ppna
Vardet av underliggande tillgangar
Verkligt varde

Valutaderivat

Terminskontrakt, 6ppna
Vardet av underliggande tillgangar
Verkligt varde

Optionsavtal, 6ppna

Kopta optioner
Vardet av underliggande tillgangar
Verkligt varde

Utstallda optioner
Vardet av underliggande tillgangar
Verkligt varde

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Moderbolaget
2018

19 513

-2 000 275

389 839
22 434

-1 123 864
-699

125 159
1235

-6 341 880
49 261

-661 379

7 392

90 415
-3121

Moderbolaget
2017

75770

—-637 490
-3

96 227

—6 958 355
69 398

215611

3453

-1524
-493

Koncernen
2018

19 513
26 500

-2 000 275

389 839
22 434

-1 123 864
—-699

125 159
1235

—6 341 880
49 261

—661 379

7 392

90 415
-3 121

Koncernen
2017

75770
26 500

-637 490
-3

96 227

-6 958 355
69 398

215611
3453

-1524
-493
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1 000 euro

Aktiederivat

Termins- och futurkontrakt, 6ppna
Vardet av underliggande tillgangar
Verkligt varde

Optionsavtal, 6ppna

Kopta optioner
Vardet av underliggande tillgangar
Verkligt varde

Utstallda optioner
Vardet av underliggande tillgangar
Verkligt varde

Kreditriskderivat

Kreditriskswappar, 6ppna
Vardet av underliggande tillgangar
Verkligt varde

Ovriga derivat

Termins- och futurkontrakt, 6ppna
Vardet av underliggande tillgangar
Verkligt varde

Frdn och med bokslutet 2018 redovisar vi de verkliga vardena pa derivatkontrakt som s.k. clean-varden,
utan upplupen rénta. Andringarna har dven gjorts i jamfdrelsesiffrorna.
Resultatet av derivatkontrakt som stangts och forfallit har redovisats till fullt belopp via resultatet.

MOTTAGNA SAKERHETER
Séakerheter for derivathandel

Sakerheter som fatts som sakerhet for vardepappersutlaning
Panternas verkliga varde

PLACERINGSFORBINDELSER
Kapitalfonder
Fondplaceringar
Fastighetsplaceringsfonder

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Moderbolaget
2018

186 674

-2 070 980
167 676

-987 344
-137 986

-83913
-4.849

-12 210

52 370

174 941

1 936 983
42 445
289 027

Moderbolaget
2017

700 395
-1141

-878 689
65 795

-928 678
-53 126

-134 807
-14 607

503
35

25610

1801 919

130 963

Koncernen
2018

186 674

-2 070 980
167 676

-987 344
-137 986

-83 913
-4.849

-12 210

52 370

174 941

1 936 983
42 445
289 027

Koncernen
2017

700 395
-1141

-878 689

65 795

-928 678
-53 126

-134 807
-14 607

503
35

25610

1801 919

130 963
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Moderbolaget
1 000 euro 2018
LEASING- OCH HYRESANSVAR
Leasingansvar under l6pande rakenskapsperiod 131
Leasingansvar under foljande rakenskapsperioder 451
OVRIGA ANSVARSFORBINDELSER
Ansvar for skatteskyldighetsgrupps momsskuld enligt 188 § i mervardesskattelagen 2 396
Aterbaringsansvar enligt 120 § i mervardesskattelagen for skatteskyldighetsgrupps fastighetsinvesteringar 50 051

Borgensforbindelser for koncernbolag

INTECKNINGAR | FASTIGHET OCH HYRESRATT
Intecknade pantskuldebrev

INTECKNINGAR SOM GETTS MOT HYRESRATT
Intecknade pantskuldebrev

OVRIGA PANTER
Insattningar

INTECKNINGAR SOM GETTS | HYRESTOMTER

Bolaget har inte ansvar eller ansvarsforbindelser hos personer som hor till férsakringsbolagets narmaste krets.
Bolaget har inte nérstdendetransaktioner som skulle ha gjorts pa annat satt an genom iakttagande av vanliga kommersiella villkor.

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Moderbolaget
2017

76
282

2741

44 718

Koncernen
2018

131
451

2 396

50 051

318

189

297

148

Koncernen
2017

76
282

2741

44 718

396

18 729

343

297

148
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Moderbolaget
1 000 euro 2018

18. SOLVENSKAPITAL, MODERBOLAGET

Eget kapital efter avdrag for foreslagen vinstutdelning 101 349
Ackumulerade bokslutsdispositioner 828
Varderingsdifferens mellan tillgangarnas verkliga varden och redovisade varden i balansrakningen 2 537 130
Ofordelat tillaggsforsakringsansvar 1312 093
Aktiverade anskaffningsutgifter for forsakringar och immateriella tillgangar -16 277

3935123
Kravet pa minimikapital enligt 17 § i lagen om arbetspensionsforsakringsbolag 810 429

Koncernen
1 000 euro 2018

18. LANGFRISTIGA LAN, KONCERNEN

Langfristigt frammande kapital till andra foretag an de som hor till samma koncern, vilka forfaller senare an efter 5 ar 21 522

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Moderbolaget
2017

101 343
811

3 265 410
1 468 802
—20 865

4 815 500

1013 399

Koncernen

2017

19 590
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Till koncernen hor féljande bolag:

Asunto Oy Asematie 13

Asunto Oy Bulevardi 32

Asunto Oy Espoon Kalaonnentie 3
Asunto Oy Espoon Moodi

Asunto Oy Espoon Nelikkokuja 5

Asunto Oy Espoon Puistopiha

Asunto Oy Espoon Punakaneli

Asunto Oy Espoon Ratsukatu 4

Asunto Oy Espoon Viirikuja 1

Asunto Oy Helsingin Aleksis Kiven katu 11
Asunto Oy Helsingin Henrikintie 5
Asunto Oy Helsingin Kerttulinpuisto
Asunto Oy Helsingin Kokkokalliontie 1
Asunto Oy Helsingin Kokkokalliontie 3
Asunto Oy Helsingin Kokkokalliontie 5
Asunto Oy Helsingin Kokkokalliontie 9
Asunto Oy Helsingin Konalantie 7
Asunto Oy Helsingin Konalantie 9
Asunto Oy Helsingin Linnankoskenkatu 4
Asunto Oy Helsingin Puuskakuja 23
Asunto Oy Helsingin Puuskarinne 7
Asunto Oy Helsingin Yliskylantie 2
Asunto Oy Jyvaskylan Schaumanin Puistotie 19
Asunto Oy Jyvaskylan Suuruspaantie 8
Asunto Oy Jarvenpaan Kartanontie 15
Asunto Oy Jarvenpaan Paja

Asunto Oy Jarvenpaan Sahankaari 13
Asunto Oy Keravan Lintulammenkatu 5 A
Asunto Oy Keravan Palokorvenkatu 9
Asunto Oy Keravan Solina

Asunto Oy Kotkan Kirkkokatu 4

Asunto Oy Lahden Purserinsaari

Asunto Oy Lappeenrannan Pikisaarenranta
Asunto Oy Oulun Hallituskatu 25

Asunto Oy Pitajanmaentie 35

Asunto Oy Rovaniemen Lapintapiola

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Asunto Oy Slottsveden Helsinki

Asunto Oy Tampereen Lapinkaari 18
Asunto Oy Tampereen Lapinniemen Majakka
Asunto Oy Tampereen Sammonkatu 66
Asunto Oy Tampereen Sarvijaakonkatu 13 ja 19
Asunto Oy Tampereen Sarvijaakonkatu 14
Asunto Oy Tampereen Sarvijaakonkatu 15-17
Asunto Oy Tapiolan Caritas, Oulu

Asunto Oy Tervatori

Asunto Oy Turun Itdinen Rantakatu 68
Asunto Oy Turun Purserinpuisto

Asunto Oy Turun Merimiehenkatu 7
Asunto Oy Vantaan Kilterinkuja 4

Asunto Oy Vantaan Kilterinkuja 6

Asunto Oy Vantaan Kilterinkuja 8

Asunto Oy Vantaan Kilterinkuja 10
Asunto Oy Vantaan Kulonpohja

Asunto Oy Vantaan Lammasrinne 2
Asunto Oy Vantaan Lahettilaantie 1
Asunto Oy Vantaan Martinteeri

Asunto Oy Vantaan Neilikkatie 15

Asunto Oy Vantaan Tikkurilan Verso
Dynamo Business Park Oy

Jalava-Kodit Oy

Kampintalo Oy

Kiinteisté Oy Annankatu 32

Kiinteisté6 Oy Dynamo

Kiinteistd Oy Espoon Revontulentie 7
Kiinteisté Oy Espoon Swing Plus A
Kiinteisté Oy Espoon Swing Plus C
Kiinteisté Oy Espoon Tietajantie 14
Kiinteistd6 Oy Haapaniemenkatu 5
Kiinteisté Oy Hauki

Kiinteist6 Oy Helsingin Erottajankulma
Kiinteist6 Oy Helsingin Paperitie 7
Kiinteisté Oy Hotelli Keurusselka
Kiinteist6é Oy Jarvenkynnys

Kiinteisté Oy Kaartinkaupungin Helmi
Kiinteistd Oy Kampinmaki
Kiinteistd Oy Kasarmintorin Kauppakeskus
Kiinteisté Oy Kouvolan Tapiola
Kiinteisté Oy Kuparitalo 1
Kiinteisto Oy Kyttalan Keskus
Kiinteisto6 Oy Linnanrakentajantie 4
Kiinteisté Oy Martinsillantie 2 a
Kiinteisté Oy Oulun Cinematori
Kiinteistdé Oy Oulun Hotellitori
Kiinteisté Oy Pendoliino
Kiinteistd Oy Pitkansillanranta 3
Kiinteistd6 Oy Rauman Hakunintie 12
Kiinteistd Oy Rauman Hakunintie 26
Kiinteistd Oy Robert Huberin tie 7
Kiinteisto Oy Stella Nova
Kiinteisto Oy Stella Solaris
Kiinteistd Oy Tampereen Hameenkatu 7
Kiinteistd Oy Tampereen Tornihotelli
Kiinteistoé Oy Tapiolankynnys
Kiinteisté Oy Turun Ovakonkatu 2
Kiinteistoé Oy Valimontie 27
Kiinteistoé Oy Vantaan Hakintie 7
Kiinteistd Oy Vantaan Rajatorpantie 8
Kiinteistoé Oy Vantaan Kilterinkaari 8
Kiinteisté Oy Vantaan Kilterinkujanparkki
Kiinteistd Oy Vantaanportin Maamerkki
Kiinteisté Oy Vantaanportin Seisake
Kiinteistoé Oy Verkko
Kokkokallion Pysakginti Oy
Lappeenrannan Kulmatalo Oy
Lehmus-Kodit Oy
Exilion Capital Oy
Exilion Real Estate | Ky

Kiinteisto Oy Elielin liilkerakennus

Kiinteisto Oy Itamerentori

Kiinteist6é Oy Kluuvikatu 8

Probus Holding Oy
Asunto Oy Helsingin Hiekkalaituri
Asunto Oy Sodankylan Kaivola
Asunto Oy Vuohelmi Helsinki
Avara Anterius Oy
Avara Aptus Oy
Avara Artus Oy
Avara Domus Oy
Avara Orientis Oy
Avara Probus Oy
Kiinteistd Oy Levin Katkankiisa
Kiinteistd Oy Ollinrinne
Simonkentan Hotellikiinteistd Oy
Tammi-Kodit GP Oy
Tammi-Kodit Ky
Asunto Oy Kangasalan Finnentie 15
Asunto Oy Nokian Hinttalankatu 12
Asunto Oy Raision Kerttulantie 18
Asunto Oy Raision Kruunuvoudinkatu
Asunto Oy Raision Martinkatu 5 ja 7
Asunto Oy Tampereen Aapelinraitti 3
Asunto Oy Tampereen Aapelinraitti 5
Asunto Oy Tampereen Aapelinraitti 7
Asunto Oy Tampereen Alasniitynkatu 23
Asunto Oy Tampereen Hussankatu 31
Asunto Oy Tampereen Insinddrinkatu 80
Asunto Oy Tampereen Junailijankatu 1
Asunto Oy Tampereen Melakatu 5
Asunto Oy Tampereen Oraskuja
Asunto Oy Tampereen Peltovainionkatu 16
Asunto Oy Tampereen Uittotunnelinkatu
Asunto Oy Tampereen Vaakonraitti 8
Asunto Oy Tampereen Vestonkatu 59
Asunto Oy Tampereen Vestonkatu 67
Asunto Oy Yléjarven Asemantie 10
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Elos riskhantering

Riskhanteringsprocessen

Riskhanteringen som en del av den interna
kontrollen

| Elo skots riskhanteringen som en del av bolagets interna

kontroll. Avsikten med den interna kontrollen ar att i tillracklig

grad férsakra sig om att

— bolagets verksamhet ar ekonomisk, effektiv och produktiv;

— uppstallda syften och mal uppnas;

— lagar, foreskrifter, verksamhetsprinciper, forvaltnings-
organens beslut, interna planer, regler och férfaranden
efterfoljs;

— riskerna i anslutning till verksamheten hanteras och

— rapporteringen och annan ledningsinformation ar tillforlitlig

Utgangspunkten vid ordnandet av Elos riskhantering ar att
félja myndighetsbestammelser och att i tillampliga delar
foérsoka utvecklas i riktning mot den basta europeiska
riskhanteringspraxisen. Genom riskhantering sakerstalls verk-
samhetens kontinuitet i olika situationer och stdds bolaget
att uppna verksamhetsmalen och konkurrensfordelar.

Enligt Elos principer ska en tackande riskhantering galla
alla slag av risker och delar av organisationen. Likasa ska
riskhanteringsprocesserna vara systematiska, kontinuerliga
och hela tiden utvecklas. En tackande riskhanteringsprocess
innehaller foljande skeden: riskidentifiering, matning och
beddmning av riskerna, atgarder for att andra riskstallningen,
for att bereda sig och férebygga risker samt riskuppféljning,
riskkontroll och rapportering.

Riskhanteringen ska sarskilt tacka risker forknippade med
hanteringen av tillgangar och ansvar, placeringar, likviditet,
koncentrationsrisker, operativa risker, strategiska risker,
anseenderisk, enskilda riskers samverkan och externa risker.

Verksamhetsberéttelse och bokslut 2018

Identifiering

av risker

Uppfoljning Strategi

och rapportering

Anvisningar : L
o ars Riskbedomning
och riktlinjer, o
Kultur och -matning

Riskhanterings-

atgarder

Risktackningskapaciteten ar den risk som bolaget kan ta for
att na sina strategiska och affarsmassiga mal. Risktackning-
skapaciteten beskrivs bast med bolagets solvens, med vilken
man bereder sig bade for placeringsrisker och de forsakrings-
tekniska risker som ar pa bolagets ansvar. Bolagets risktack-
ningskapacitet ar ocksa beroende av bolagets ledningssystem
och riskhanteringens kvalitet. En hogklassig och tillforlitlig
forvaltning samt intern kontroll och riskhantering 6kar bolagets
risktackningskapacitet och mojliggor en storre risktagning.

Risktagningsviljan ar den risk som bolaget ar villigt att
ta for att uppna sina affarsmal. Risktagningen inom olika
funktioner sker inom de granser som styrelsen faststallt och
dimensioneras sa att den inte aventyrar bolagets verksamhet
eller stabilitet. Det viktigaste valet som galler bolagets
risktagningsvilja hanfor sig till placeringarnas riskstallning och
solvenshanteringen.
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Ordnandet av riskhanteringen

Styrelsen beslutar om bolagets strategi och affarsmal. Elos
styrelse har totalansvar for ordnandet av riskhanteringen.
Styrelsen faststéller de allmanna riskhanteringsprinciperna,
ansvarsfordelningen och de viktigaste riktlinjerna. Styrelsens
faststaller malen och begransningarna som galler riskerna
noggrannare i riskhanteringsplanen samt i fraga om placering-
arna i placeringsplanen. Som en del av riskhanterings- och
strategiarbetet upprattas i Elo varje ar en risk- och solvens-
bedomning (ORSA, own risk and solvency assessment).

| risk- och solvenshedémningen sammanstalls olika
bedémningar och analyser om de risker som ar vasentliga for
bolagets verksamhet och om hanteringen av dem. Risk- och
solvensheddmningen utgér en del av bolagets strategiska
beslutsfattande, riskhanteringssystem och utarbetandet av
placeringsplanen och stoder pa sa satt stoder styrelsens
beslut.

Aven affarsplanerna kan innehalla riskmal, méatare och
begransningar. Riskhanteringsarenden behandlas aven i
styrelsens revisionsutskott.

Styrelsen foljer regelbundet upp riskhanteringen och
utvecklingen av de vasentligaste riskerna. Solvensen och
placeringsriskerna rapporteras till styrelsen i standardform
varje manad och nagot mer omfattande varje kvartal. De
operativa riskerna rapporteras till styrelsen ungefar varje
kvartal. Bolagets totala risksituation bedoms varje ar och det
gors upp en riskhanteringsplan som styrelsen ska godkanna.
Utover det rapporteras en lagesoversikt av riskernas och
riskhanteringens helhetssituation varje halvar.

Bolagets verkstallande direktor rapporterar till styrelsen
om bolagets verksamhet, risker och ordnandet av
riskhanteringen.

Pa riskhanteringens forsta niva rapporterar affars-
funktionernas direktorer till verkstallande direktéren om de
affarsmassiga och operativa riskerna samt om genomfor-
andet av nédvandiga riskhanteringsatgarder, iakttagandet
av bolagets riskhanteringspolicy, riskhanteringsplan och
riskhanteringsanvisningar samt riskuppféljningen inom sina
respektive ansvarsomraden.
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DEN INTERNA KONTROLLENS ROLLER OCH ANSVAR

Forvaltningsradet
Styrelsen, utskotten

Verkstallande direktor
- bolagets ledningsgrupp

Niva 1: affarsverksamhet och stodfunktioner
- ledningsgrupper, chefer, personalen

Niva 2: oberoende riskkontroll

+ oberoende riskkontroll och business control
- ekonomi och évervakning av placeringsrisker
- aktuariefunktionen

- compliance-funktionen

- aven en del av stodfunktionernas uppgifter

Niva 3: intern revision

Styr och 6vervakar

* totalansvar
for den interna kontrollen

* ansvar for ordnandet av den
interna kontrollen i praktiken

» oberoende riskkontroll
« affiarsverksamhetens stod i den interna
kontrollen
» utvecklingen av oberoende handlingssatt
och anvisningar

¢ bedomning av om de interna revisionsprocesserna
ar tillrackliga och effektiva

Kontrollmiljon:
Foretagskultur, riktlinjer som styrelsen faststaller, ledarskap, organisation och kompetens

De oberoende riskdvervakningsfunktionerna bildar risk-
hanteringens andra niva. Som en centraliserad oberoende
riskdvervakningsfunktion i bolaget fungerar enheten fér obero-
ende riskkontroll och business control, som bedémer bolagets
risker och riskhantering i sin helhet, stéder utvecklingen av
riskhanteringen och bland annat bereder bolagets riskhan-
teringsplan for styrelsens godkannande. Vissa delomraden
inom riskhanteringen har dessutom skilda aktorer som skoter
den oberoende kontrollen. Kontrollen och rapporteringen av
solvens och placeringsrisker skots i enheten for ekonomi och
Overvakning av placeringsrisker. Aktuariefunktionen Overvakar
de forsakringstekniska riskerna och solvensen.

Compliance-funktionen har i uppgift att skéta den obero-
ende kontrollen av att verksamheten ar lagenlig och att andra
interna och externa regler i anslutning till verksamheten
efterf6ljs samt att stdda styrelsen i ordnandet av en tillforlitlig
forvaltning. Compliance-funktionen har ett nara samarbete
bade med ledningen och affarsfunktionerna genom att bl.a.
stoda, informera och utbilda i arenden som ansluter sig till
juridiska risker.

Den interna revisionen bildar den tredje nivan. Den
interna revisionen bedémer om riskhanteringsprocesserna ar
tillrackliga och effektiva genom att ge rekommendationer och
konsultering om hur de kan forbattras och utvecklas.
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For genomforandet av riskhanteringen har bolaget koordi-
neringsgrupper med ansvar for riskhanteringen som helhet,
solvenshanteringen, hanteringen av placeringsrisker och
sakerheten.

Klassificeringen av och de allmanna principerna
inom riskhanteringen

Inom Elos riskhanteringsplanering och dokumentation
anvands en indelning i tre riskklasser:

— strategiska risker

— finansiella risker

— operativa risker

Strategiska risker ar bland annat risker forknippade med
valda strategiska avsikter eller till férandringar i marknads-
stallning, konkurrenslaget eller kundbeteendet samt till den
allmanna ekonomiska utvecklingen. Beroende pa situation
kan en finansiell eller operativ risk bli en strategisk risk. De
finansiella riskerna ansluter sig narmast till bolagets solvens
och placeringsverksamhet, riskkoncentrationer, bolagets
rorelsekostnader, likviditet och forsakringsverksamhet.

Med operativa risker avses risker som orsakas av bolagets
processer, personal, datasystem, externa faktorer eller
dataskydd. | samband med de operativa riskerna behandlas
aven juridiska risker och compliance-risker.

Enligt riskhanteringsprinciperna stravar man inom Elo
efter en foretagskultur dar intern kontroll och riskhantering
har inforlivats i all verksamhet, i ledningssystemet och det
dagliga beslutsfattandet. Aven bolagets foretagskultur som
bygger pa oppenhet och fortroende stoder riskhanteringen.
Utgangspunkten ar att i alla forhallanden trygga bolagets
solvens och likviditet.

Finansiella risker

Solvens

| arbetspensionsbolaget hanfor sig risken med de storsta
konsekvenserna till en betydlig forsvagning av solvensen,
vilket kan handa om placeringsriskerna realiseras eller
om placeringarna avkastar betydligt samre an vad
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avkastningskravet pa ansvarsskulden skulle forutsatta. Elos
mal ar att bedriva en I6nsam och ansvarsfull placeringsverk-
samhet samt att trygga solvensen. Placeringsverksamheten
styrs enligt principerna i placeringsplanen. Riskerna i place-
ringsverksamheten analyseras inom den solvensram som
myndigheterna faststaller och med hjalp av bolagets interna
riskmodeller. Behovligt solvenskapital bestams utifran hur
riskfyllda placeringarna ar. Placeringsverksamheten begransas
ocksa av de begransningar att sprida riskerna som ingar i
placeringsplanen, avkastningskravet pa ansvarsskulden samt
kravet pa att trygga likviditeten.

Med hjalp av solvenskapitalet skapas buffertar for
fluktuationer i arbetspensionsbolagets placeringstillgangar
och forsakringsrorelse. Hanteringen av placeringsriskerna
utgar fran att bolagets solvens ar tryggad med tillracklig
sannolikhet. Solvenskapitalet ska vara tillrackligt stort, sa
att det tacker forvantade varde- och avkastningsfluktuationer
inom de tillgangsslag som utgor tackning for ansvarsskulden.
Totalrisken har dimensionerats sa att solvenskapitalet i
forhallande till solvenskraven halls pa betryggande niva ocksa
ifall riskerna realiseras.

Arbetspensionsbolaget ansvarar for utbetalningen av bade
nuvarande och kommande pensioner. Ansvaren ar langsiktiga,
vilket innebar att placeringsverksamheten bor vara langsiktig
och betryggande. Avkastning forutsatter risktagning, och
bolaget dimensionerar hela tiden sin risktagningsvilja i
forhallande till risktagningsformagan.

Solvenkapitalet, i framsta hand det oférdelade tillaggs-
forsakringsansvaret och placeringarnas varderingsdifferenser,
har i uppgift att fungera som buffert i handelse av eventuella
forluster av placeringsverksamheten, men det oférdelade
tillaggsforsakringsansvaret anvands ocksa som buffert for
resultatet av riskrorelsen i forsakringsverksamheten. Om
intakterna av placeringsverksamheten oéverstiger avkastnings-
kravet pa ansvarsskulden, utokar den éverstigande delen
solvenskapitalet. Om intakterna av placeringsverksamheten
ar lagre an avkastningskravet, uppléses det influtna solven-
skapitalet till ett motsvarande belopp. P4 motsvarande satt,

om avgifterna for riskrorelsen overstiger motsvarande utgifter,
Okar det ofordelade tillaggsforsakringsansvaret och tvartom.
Elos solvens f6ljs upp med hjalp av den solvensram som
myndigheterna faststallt. Som viktiga solvensnyckeltal rappor-
teras solvenskapitalet, solvensnivan och solvensstallningen.

Kanslighetsanalys av solvensen 31.12.2018
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Solvensniva
== Solvensgrens
Solvenskapitalets minimibelopp

Solvensen féljs ocksa upp med bolagets egna modeller,
vilka syftar till att beskriva placeringarnas faktiska risk
exaktare an myndigheternas ramverk. Med hjalp av model-
lerna gor bolaget kanslighetsanalyser av solvensen, foljer upp
utvecklingen av risktalen och bedémer den framtida solvens-
utvecklingen med tilldmpande av olika ekonomiska scenarier.
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Scenariomodellen som Elo tillampar for att stoda risk-
hanteringen och komplettera solvenshanteringen grundar sig
pa de faktiska ekonomiska nyckeltalen och deras inbordes
korrelationer. Solvensramen for arbetspensionssystemet inom
den privata sektorn i Finland har implementerats i modellen
och avsikten har varit att beakta systemets utmarkande
forsakringstekniska egenskaper. Scenariomodellen bygger
pa en omfattande analys av historiskt observerade variabler,
med hjalp av vilken man stravar efter att ta fram maojliga och
vasentliga scenarier som inverkar pa solvensen.

Elos solvenskapital uppgick i slutet av ar 2018 till 3 935,1
miljoner euro och dess forhallande till ansvarsskulden som
anvands i solvensberakningen var 120,6 procent. Solvens-
gransen var 2 431,3 miljoner euro. Solvenskapitalet var
1,6-faldigt i férhallande till solvensgransen.

Placeringsrisker

Hanteringen av riskerna inom placeringsverksamheten

utgoér en del av Elos karnprocesser och en viktig del av

placeringsstrategin. FOr riskerna uppstalls begransningar

och spridningsmal som beskriver bolagets placeringsstrategi

och -mal sa att bolagets solvens inte dventyras pa godtagbar

trygghetsniva.
| placeringsplanen som styrelsen faststaller varje ar faststalls

bl.a.

— bolagets placeringsprinciper och strategiska mal

— Malen inom riskhanteringen och risktagningsviljan,
begransningar, t.ex. avseende spridning och likviditet

— Principerna foér anvandning av derivat

— Grundallokering (férdelningen av placeringarna pa olika
tillgangsslag), avkastningsmal och befogenheter att avvika
fran basallokeringen

— Betydande risker forknippade med placeringarna, sdsom
marknads-, kredit- och likviditetsrisk

— Principerna foér anvandning av derivatinstrument

Genom att ta in limiter och beslutsbefogenheter i placerings-
planen stravar man efter att sakerstalla att placeringsriskerna
sprids i tillracklig grad och att undvika uppkomsten av
riskkoncentrationer. Rapporteringen av placeringar och
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limitovervakningen genomfors sa att de ar oberoende av
placeringsfunktionerna.

Da bolaget beslutar om valet av placeringsklasser och
planerar allokeringen av tillgdngsslag anvands en analysmo-
dell som utvecklats i bolaget och som innehaller forvantade
avkastningar, spridningar och placeringsslagens émsesidiga
beroende. | berakningen beaktas aven den allmanna solvens-
utvecklingen inom arbetspensionsbranschen. Med hjalp av
modellen granskas olika allokeringar och marknadslagen for
att under granskad tidsperiod uppna den sannolikt basta
mojliga avkastningen som bolagets solvens mojliggor. Mark-
naden och placeringsmiljon foljs regelbundet och risktagnings-
mojligheterna tas hela tiden i beaktande nar risktagningsviljan
faststalls.

Placeringsallokering och placeringsintakter 31.12.2018
Grundfordelning

mn e
Ranteplaceringar 84419
Lanefordringar 560,2
Masskuldebrevslan 6 435,1
Masskuldebrevslan i offentliga samfund 32211
Masskuldebrevslan i andra samfund 3214,0
Ovriga finansmarknadsinstrument och insattningar
inkl. fordringar och skulder som hanfér sig till
placeringar 1 446,6
Aktieplaceringar 9 2514
Noterade aktier 6 802,4
Kapitalplaceringar 2 067,4
Onoterade aktieplaceringar 381,7
Fastighetsplaceringar 3002,8
Direkta fastighetsplaceringar 2284,4
Fastighetsplaceringsfonder och fondféretag 718,4
Ovriga placeringar 1 899,2
Placeringar i hedgefonder 1 860,8
Ravaruplaceringar 0,0
Ovriga placeringar 38,4
Placeringar sammanlagt 22 595,3
Derivatens inverkan
Sammanlagt 22 595,3

Vasentliga riskfaktorer med tanke pa placeringsverksam-
heten ar marknadsrisker, kredit- och motpartrisker, likviditets-
risk och operativa risker. Med marknadsrisk avses eventuella
placeringsforluster pa grund av férandringar i marknadspriser
eller volatiliteten. Marknadsrisker ar risker som beror pa
forandringar i aktie-, rante-, valuta-, tillgangs- och fastighets-
placeringarnas varde.

Aktieplaceringarnas marknadsrisk utgors av forandringar
i aktiernas pris och volatilitet pa marknaden. En sa kallad
systematisk aktierisk kan uppsta vid forandringar i det
allmanna ekonomiska laget och vid plotsliga marknads-
storningar. En risk som ar oberoende av aktiemarknaden
och t.ex. beroende av ett enskilt foretag eller en enskild
bransch ar en osystematisk risk. Den osystematiska

Riskfordelning Avkastning Volatilitet

% mn e % % %
37,4 6 302,0 27,9 -0,8
2,5 560,2 2,5 2,8

28,5 6 327,4 28,0 -1,2 2,6
14,3 3160,5 14,0 -0,9
14,2 3166,9 14,0 -1,5
6,4 -585,5 -2,6 -0,5
40,9 9 303,7 41,2 -4,7

30,1 6 854,7 30,3 -10,2 9,2
9,1 2 067,4 9,1 16,0
1,7 381,7 1,7 10,6
13,3 3 002,8 13,3 5,8
10,1 2284,4 10,1 5,7
3,2 718,4 3,2 6,3
8,4 1887,0 8,4 1,6

8,2 1 860,8 8,2 1,7 3,6
0,0 -12,2 -0,1 -
0,2 38,4 0,2 -

100,0 20 495,6 90,7 -1,4 3,1

2 099,8 9,3
100,0 22 595,3 100,0

Avkastningen pa valutaderivat har under redovisningsperioden bedémts for de olika tillgangsslagen i forhallande till de
genomsnittliga tillgangarna i valuta. Totalavkastningsprocenten innehaller intékter, kostnader och driftskostnader som
inte hanforts till placeringsslag. Masslanens modifierade duration ar 3,7 ar. Den 6ppna valutapositionen ar 20,6 % av

marknadsvardet.
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aktierisken kan minskas genom att sprida placeringarna pa
flera placeringsobjekt, pa olika branscher och pa flera olika
geografiska omraden. Aktierisken kan begransas foérutom
genom avyttring av placeringar dven med skyddande aktie- och
aktieindexderivat.

Ranterisk uppstar da férandringar i den allménna rante-
nivan inverkar pa ranteplaceringarna. Ranterisken hanteras
genom att andra placeringarnas allokering pa rantekurvan
inom ramen for placeringslimiterna bade med kontantplace-
ringar och derivat. Kreditrisken hanteras genom att sprida
placeringarna pa olika branscher och kreditklasser samt dven
geografiskt. Kreditrisken forknippad med masskuldebrevslan
hanteras bade genom att begransa enskilda placeringar
per kreditklass och kreditklassens sammanraknade andel
av masslaneportfolien. For hanteringen av motpartrisken
forknippad med OTC-derivat anvander Elo standardkontrakt
som godkants av ISDA och begransar den 6ppna motpar-
trisken med ett sakerhetsforfarande.

Elos placeringsrisker 6vervakas fortldpande av en funktion
som ar oberoende av placeringsverksamheten. For hante-
ringen av marknadsriskerna genomfor bolaget regelbundet
t.ex. stresstest och avkastningsberakningar i olika scenarier
och gor berakningar av maximal forlust. Den regelbundna
rapporteringen och uppféljningen innehaller ocksa en gransk-
ning av tillgdngsslagets eller placeringsobjektets typiska
risktal.

Forsakringsrisker

Forsakringsavgiften och ansvarsskulden innehaller den rorelse
som ar pa bolagets eget ansvar, dvs. riskrorelsen, samt
utjdmningsrorelsen som ar pa gemensamt ansvar.

De storsta forsakringsriskerna uppstar da de prognoser
som anvants vid faststallandet av férsakringsavgiften
awviker fran de faktiska utgifterna speciellt i frdga om nya
beviljade pensioner och andra motsvarande kosthader. De
viktigaste forsakringsriskerna vid faststallandet av grunderna
for ansvarsskulden uppstar da den faktiska pensionsutbe-
talningstiden avviker fran anvanda prognoser pa lang sikt.
Grunderna for den avgift och ansvarsskuld som uppfyller
trygghetskraven ar desamma for alla arbetspensionsbolag och
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De noterade aktieplaceringarnas geografiska
fordelning 31.12.2018
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de faststalls av social- och halsovardsministeriet. Deras anda-
malsenlighet undersoks i Arbetspensionsforsakrarna Telas
avdelning for berakningsgrunder och i dess undergrupper.
Lagen forutsatter samarbete mellan foretagen i utvecklandet
av berdkningsgrunderna. Varje bolag gor arligen analyser av
huruvida riskmatten ar tillrackliga. De gemensamma grun-
derna innehaller en risk for att resultatet i ett enskilt bolag i
princip systematiskt kan vara sdmre an i de 6vriga bolagen
pa grund av att bolaget t.ex. har ett avvikande forsakringsbe-
stand till foljd av de forsakrade féretagens branschférdelning
i jamforelse med de 6vriga bolagen. Forsakringsbestandets
struktur kan ocksa leda till en motsvarande situation vad
galler den gemensamma avgiftens omkostnadsandel.
Arbetspensionsbolagen bereder och ansoker tillsammans
om grunderna for forsakringsavgiften, ansvarsskulden och
avkastningskravet. Elo deltar i beredningen av beraknings-
grunderna under forsakringsmatematikerns ledning. Samar-
betet mellan arbetspensionsanstalterna ar obligatoriskt enligt

lag.

Masskuldebrevslanens fordelning per kreditklass
31.12.2018.

25% 24%
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Av den forsakringsrorelse som var pa Elos eget ansvar
2017 bestod huvuddelen av pensionsforsakring enligt lagen
om pension for arbetstagare (ArPL). Dartill hade bolaget
tillaggspensionsforsakring enligt APL och pensionsforsakring
enligt lagen om pension for foretagare (FOPL).

Pensionsforsakring enligt ArPL

Bolagets risker forknippade med pensionsforsakring enligt
ArPL hanfor sig till alderspensioner, invalidpensioner och
kreditforluster av forsakringsavgifter. Inom familjepension
och partiell alderspension finns det ingen andel som ar pa
bolagets ansvar.

Da det galler alderspensioner utgdrs bolagets risk av att
de forsakrade och pensionstagarna lever langre an vad som
antagits i berakningsgrunderna. Risken minskas emellertid
betydligt i och med att ansvaret for andringar i beraknings-
grunderna som beror pa att den allmanna livslangden ékar ar
pa gemensamt ansvar och finansieras ur utiamningsrorelsen.
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Inom invalidpension ar risken att forsakringsavgiften
inte racker till for att tacka kostnaderna for pensionsfallen.
Om den vantade utgiftsnivan for invalidpensionerna stiger,
justeras foljande berakningsgrund uppat. En risk som avviker
frdn genomsnittet ar emellertid pa bolagets ansvar. Stora
arbetsgivare har en prissattning som grundar sig pa avgift-
sklasser och i fraga om den hanfor sig bolagets risk till att
de ar som ligger till grund for prissattningen och som ofta ar
flera ar gamla, inte langre avspeglar den faktiska risken for
arbetsoférmaga hos forsakringstagaren. En ytterligare risk ar
ocksa att forsakringstagaren byter bolag nar avgiftsklassen
stiger, vilket innebar att de avsattningar som blir kvar i bolaget
maste racka till for framtida invalidpensionsutgifter.

Bolaget ar sjalv ansvarigt for kreditforluster av forsakrings-
avgifter. Forsakringsavgiften innehaller en avgiftsforlustdel
som &r avsedd att técka denna risk. Aven i fraga om den
hanfor sig bolagets risk till hur val forsakringsavgiftens
avgiftsforlustdel beskriver forsakringens faktiska risk.

Bolaget har berett sig for risker i anslutning till férsakrings-
rorelsen med solvenskapital och utjamningsavsattning.
Resultatet av den bolagsspecifika riskrorelsen inverkar direkt
pa solvenskapitalet. Ett positivt resultat av forsakringsro-
relsen pa pensionsanstalternas gemensamma ansvar satts
till utjdmningsavsattningen och pa motsvarande satt tacks
ett negativt resultat fran utjdmningsavsattningen. Bolaget har
heller inget behov av att aterforsakra riskerna.

Arbetspensionsbolaget kan inte inverka pa beviljade
alderspensioner. | stallet framjar bolaget verksamhet som
uppratthaller arbetsformagan. Malet ar att forebygga arbets-
ofdormaga sa att det inte uppstar nagot behov av att bevilja
invalidpension. Bolaget forsoker undvika avgiftsforluster, om
an bolaget inte kan vagra att bevilja ansokta forsakringar.
| fraga om gallande forsakringar stravar bolaget efter att
minska avgiftsforluster genom en effektiv indrivning.

Tillaggspensionsforsakring enligt APL

Aven i fraga om tillaggspensioner enligt APL har bolaget
endast operativt ansvar och finansieringen av dem ar ordnad
via fordelningssystemet.
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Grundforsakring enligt FOPL

Elo ansvarar for grundférsakringen enligt FOPL endast pa
operativt plan. Rérelsen ar pa gemensamt ansvar och finska
staten har i sista hand kostnadsansvar for pensionerna.

Tillaggspensionsforsakring enligt FOPL

Aven i frdga om tillaggspensioner enligt FOPL har bolaget
endast operativt ansvar och finansieringen av dem ar ordnad
via fordelningssystemet.

Utjamningsroérelse pa gemensamt ansvar
Pensionsanstalterna bar solidariskt ansvar for den icke-fon-
derade delen av pensionsutgiften. Den |6pande andelen

av utjdmningspensionsutgiften varje ar finansieras med
utjdmningsdelen som uppbars i ArPL-avgiften samma ar samt
med utjamningsavsattningen. Som buffert for den arliga
pensionsutgiften anvands utjdmningsavsattningen som ingar i
bolagets ansvarsskuld. Risken forknippad med finansieringen
av pensioner som ar pa gemensamt ansvar bars av de
forsakrade och forsakringstagarna och finansieringen av dem
orsakar saledes inte nagon risk for enskilda pensionsan-
stalter. Bolaget har emellertid operativt ansvar for pensioner
som ar pa gemensamt ansvar.

Ovriga ekonomiska risker

Med likviditetsrisk avses en forsvagning i bolagets likviditet
och att de likvida medlen ar otillrackliga for att tacka
utgifterna. Hanteringen av likviditetsrisken grundar sig pa
prognoser om inkommande och utgaende avgifter under
olika tidsspann samt pa beaktandet av likviditetskravet i
placeringsportfoljens struktur. Hanteringen av likviditetsrisken
underlattas av att de pensioner som betalas manatligen kan
forutses till exakta belopp.

Modellrisken ansluter sig till de modeller som anvands i
beslutsfattandet och som ar mycket forenklade beskrivningar
av verkligheten. Modellrisken hanteras bland annat genom
att testa olika resultat med olika material och antaganden
samt genom en systematisk utvardering och validering av

modellerna for att fa en tillrackligt djup och bred forstaelse for
modellernas struktur och antaganden.

Bolagets effektivitet och rorelsekostnader ar forknippande
med en risk relaterad till hanteringen av bolagets rorelsekost-
nader. Hanteringen av rérelsekostnaderna ingdr i ledningen
av bolagets verksamhet och den f6ljs upp bade i projekt och i
den dagliga affarsverksamheten.

Koncentrationsrisk kan uppkomma av en omfattande
verksamhet med en enda motpart eller av placeringar i en
enda bransch. Risken hanteras genom att begransa koncen-
trationer, t.ex. genom att stalla upp mal for diversifieringen av
placeringarna.

Operativa risker
Med operativa risker avses risk som orsakas av felaktiga
verksamhetsatgarder. | Elo indelas de operativa riskerna efter
orsak i process-, personal- och datasystemrisker samt i risker
som orsakas av externa faktorer. | anslutning till operativa
risker behandlas ocksa dataskyddsrisker, juridiska risker,
anseenderisken och compliance-arenden.

Det ar inte mdjligt eller ens andamalsenligt att skydda
sig for alla operativa risker. Malet ar att skapa ett tackande
och systematiskt riskhanteringssystem, med hjalp av vilket
sannolikheten for operativa risker och deras inverkan kan
minskas och affarsverksamhetens kontinuitet sakerstallas.

De vasentligaste operativa riskerna i Elo ansluter sig
till datasystemen och personalens kompetens. Kritiska
processer som kraver stérningsfria datasystem och bred
kompetens i arbetspensionsbolaget ar t.ex. utbetalningen av
pensioner till ratt belopp och i ratt tid samt sakerstallandet
av placeringsverksamheten och solvensen. Awvikelser foljs
upp och atgardas omedelbart. Datasystemriskerna foljs
regelbundet upp i bl.a. projekt- och dataadministrationens
koordineringsgrupp, dar Elos olika processer och enheter ar
representerade. Personalrisken hanteras bland annat med
hjalp av koordinerad personalplanering inkl. ersattarplanering,
och genom att satsa pa chefsarbete och kompetenskart-
laggning. Nagra betydande operativa risker realiserades inte
2018.
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Elo har lagstadgad skyldighet att bereda
sig for olika forhallanden i syfte att sékerstalla
verksamhetens kontinuitet. Bolaget har en
kontinuitetsplan for de olika funktionerna,

i vilken det redogors for férfaranden t.ex.

i handelse av elavbrott eller IT-storningar.
Storningar som galler affarshuset har tryggats
med en plan Over reservlokaler. For de vikti-
gaste informationssystemen har det upprat-
tats aterstallningsplaner, vilka uppdateras
regelbundet. Elo deltar ocksa i gemensamma
handlingsévningar med andra aktérer inom
branschen. Malet med beredskapsplanen

ar att skapa forutsattningar att hantera
specialférhallanden och en sa beharskad
och smidig aterhamtning som méjligt. Genom
kontinuitetshantering stravar bolaget efter
att trygga medborgarnas forsorjning, dvs.
pensionsutbetalning och finansiering i alla
forhallanden.

Viktiga processer inom den operativa
riskhanteringen ar riskkartlaggningar (identi-
fiering och beddmning av risker pa forhand)
och uppféljningen av avvikelser (realiserade
eller fall dar risken varit nara att realiseras).
| de riskkartlaggningar som den oberoende
riskdvervakningen bidrar till tva ganger om
aret identifierar affarsenheten de operativa
riskerna inom sin verksamhet, bedomer deras
effekter och faststaller tillrackliga kontroll- och
hanteringsatgarder, vilkas genomférande
foljs upp regelbundet. Registreringen och
uppféljningen av incidenter (realiserad risk
eller nara égat-fall) ar etablerad. Incidenterna
foljs upp regelbundet i ledningsgrupperna, i
koordineringsgruppen for projekt- och informa-
tionshantering samt i koordineringsgruppen
for riskhantering. Analysen av incidenter
rapporteras ocksa till styrelsen ungefar varje
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kvartal som en del av den operativa riskrap-
porteringen. Resultaten av riskkartlaggning-
arna och uppfoljningen av avvikelser utnyttjas
i processernas och enheternas verksamhets-
planering samt i bolagets riskhanteringsplan

Strategiska risker

Elos strategiska risker och nddvandiga
atgarder bedoéms i samband med bolagets
verksamhetsplanering (strategi- eller
arsplanering) och i riskhanteringsplaneringen
i anslutning till den. Identifieringen av de
strategiska riskerna och planeringen av risk-
hanteringsatgarder grundar sig pa ledningens
affarsledningserfarenhet. Elos storsta
strategiska riskerna 2018 ansl6t sig till place-
ringsverksamheten och solvenshanteringen,
konkurrenslaget och partnersamarbetet.
Risk- och solvensbeddémningen (ORSA), som
faststallts av styrelsen, utgor en viktig del av
bolagets strategi- och riskhanteringsprocess.

Utlagda funktioner

Elo ansvarar for riskerna forknippade med

de tjanster som det kdper av utomstaende
pa samma satt som for riskerna i anslutning
till de tjanster som det sjalv producerar.
Viktiga externa tjansteproducenter var
ICT-producenterna (bland annat Otso och
Tieto) och de strategiska samarbetspartnerna
i distributionsnatet (LokalTapiola och Fennia).
| hanteringen av risker for tjdnster som

kops utifran beaktas bland annat en tydlig
och transparent bestallar-leverantdr-modell,
entydiga 6verenskommelser om ansvar och
tjdnsteinnehall samt hur sakra tjansterna

ar. Vid utlaggning pa entreprenad iakttas de
principer for utlaggning av verksamheter som
Elos styrelse har faststallt.

73



Styrelsen foreslar att rékenskapsperiodens 6verskott pa 5 574,40 euro 6verfors till

dispositionsfonden. Elo har inte nagot garantikapital.

Underskrifter av verksamhetsberattelsen och bokslutet den 31.12.2018

Esbo den 25 februari 2019

STYRELSEN

Ann Selin

Jari Karlson

Jorma Malinen

Olavi Nieminen
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Satu Huber
verkstallande direktor

Antti Aho

Susa Nikula

Antti Kuljukka

Marjo Matikainen-Kallstrom

Niklas Sonkin

Minna Helle

Janne Makkula

Erkki Moisander

Mikko Karpoja, SGF
Forsakringsmatematiker
enligt 18 kap. 8 § i
forsakringsbolagslagen.
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Nyckeltal som beskriver den ekonomista utvecklingen

Omsesidiga Arbetspensionsforsakringsbolaget Elo inledde sin verksamhet den 1 januari 2014
da Pensions-Fennia fusionerades med LokalTapiola Pensionsbolag. Begreppet i tabellerna éver
nyckeltalen motsvarar dem i resultat- och balansrakningen savida inte nagon annan definition

Sammandrag av nyckeltalen

Premieinkomst, mn €

Utbetalda pensioner och dvriga ersattningar ¥

Nettointakter av placeringsverksamheten till verkligt varde, mn €
Nettointakter av placeringsverksamheten pa sysselsatt kapital, %
Omsattning, mn €

Totala rorelsekostnader, mn €

Totala rorelsekostnader %av omsattningen

Rorelsekostnader som tacks med omkostnadsinkomsten % av ArPL-Il6nesumman och FoPL-arbetsinkomstsumman

Totalresultat, mn €
Ansvarsskuld, mn €
Solvenskapital, mn € 2

i forhallande till solvensgransen
Pensionstillgangar, mn €

% av ansvarsskulden ¥
Overforing till kundaterbaringar (%) av ArPL-l6nesumman
ArPL-l6nesumma, mn €
FoPL-arbetsinkomstsumma, mn €
ArPL-forsakringar ®
ArPL-forsaékrade
FOPL-forsakringar
Pensionstagare

ges. Varje tal har separat avrundats till narmaste tal som ar delbart med fem och saledes ger
en summering av siffrorna inte nédvandigtvis det redovisade slutresultatet.

| avkastningen per tillgangsslag har avkastningen pé valutaderivat uppskattats i féorhallande
till de genomsnittliga tillgangarna i valuta for de enskilda tillgangsslagen. Avkastningen for 2017
har omréaknats att motsvara nuvarande praxis.

2018 2017 2016 2015 2014
3639,8 3510,8 3321,5 3157,1 3022,9
3634,6 3444,2 3310,7 3 146,8 3057,0

-331,9 1607,6 1147,4 990,1 1163,8
-1,4 % 7,4 % 5,6 % 5,0 % 6,2 %
4 062,4 5174,8 4116,3 4041,2 4 067,0

133,3 134,6 129,9 126,3 128,3

3,3% 26% 32% 3,1% 3.2%

0,6 % 0,7 % 0,7 % 0,7 % 0,7 %

-806,2 608,5 333,8 29,9 362,5
19 082,8 18 628,4 18 527,4 17 849,7 17 078,6
3935,1 4 815,5 4270,9 40421 4 084,0
1,6 1,6 1,8 2,0 2,1

23 017,9 23 443,9 21 825,3 207721 19 869,4
120,6 % 1259 % 124,3 % 124,1 % 125,8 %
0,54 % 0,57 % 0,49 % 0,52 % 0,51 %
13 312,7 12 717,0 11 943,7 11 258,1 11 025,9
1783,7 1824,2 1861,6 1 888,0 1937,1
45 814 45 061 45 149 46 015 46 103
440 154 424 461 407 622 398 217 398 079
83724 83978 84 578 85 054 87 350
237 904 227 212 219725 216 769 217 443

1 Utbetalda ersattningar i resultatrakningen utan kostnader for ersattningsfunktionen och verksamheten for uppratthallande av arbetsformagan.
2 Raknats enligt de bestammelser som varit gallande vid respektive tidpunkt. (Motsvarande princip galler ocksa 6vriga solvensnyckeltal.)
3 Ansvarsskuld enligt 11 § 10 punkten i SHM:s forordning (614/2008) + solvenskapital. Ar 2016 ansvarsskuld + varderingsdifferenser

4 Uppges med tva decimalers noggrannhet
5 Forsakringar som tecknats av arbetsgivare med forsakringsavtal
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PLACERINGSALLOKERING
Placeringsallokering till verkligt varde

Ranteplaceringar sammanlagt

Lanefordringar ¥

Masskuldebrevslan

Ovriga finansmarknadsinstrument och insattningar -2
Aktieplaceringar sammanlagt

Noterade aktier®

Kapitalplaceringar 4

Onoterade aktier ®

Fastighetsplaceringar sammanlagt

Direkta fastighetsplaceringar
Fastighetsplaceringsfonder och kollektiva investeringar
Ovriga placeringar

Placeringar i hedgefonder ©

Réavaruplaceringar

Ovriga placeringar?

Placeringar sammanlagt

Derivatens inverkan ®

Placeringar till verkligt varde sammanlagt

Masskuldebrevsportféljens modifierade duration

Y Innehaller upplupna rantor

31.12.2018
mn euro

8441,9
560,2
6435,1
1 446,6
92514
6 802,4
2 067,4
381,7
3 002,8
2284,4
718,4
1899,2
1 860,8
0,0
38,4

22 595,3

22 595,3

3,7

2 Innehaller kassa och bank samt kdpeskillingsfordringar och -skulder
3 Innehaller aven blandfonder, om de inte kan hanféras till ndgon annan post
“nnehaller kapitalfonder och mezzaninefonder samt placeringar i infrastruktur

% Innehaller aven onoterade fastighetsplaceringsbolag

% lnnehaller alla typer av andelar i hedgefonder oberoende av fondens strategi

' Innehaller poster som inte kan hanforas till andra placeringsslag

Basallokering

%

37,4
2,5
28,5
6,4
40,9
30,1
9,1
1,7
13,3
10,1
3,2
8,4
8,2
0,0
0,2
100,0

100,0

31.12.2017
mn euro

8 834,2
553,7

7 189,5
1091,0
91428
7 208,1
1584,0
350,8
28118
2 064,8
747,0
22639
2198,3
0,0
65,6

23 052,8

23 052,8

8 Riskfordelningen kan redovisas for jamforelseperioderna allteftersom uppgifter samlas in (inte retroaktivt).
Om siffrorna for jamforelseperioderna redovisas och perioderna inte ar fullstandigt jamforbara ska detta namnas.
9 Inklusive derivatens verkan pa skillnaden mellan risk- och grundférdelningen. Paverkan av derivaten kan vara +/-.
Efter justering av skillnaden stammer slutsumman av riskfordelningen 6verens med grundférdelningen.

19 Den proportionella andelen berdknas genom att anvanda slutsumman av "Placeringar till verkligt vdrde sammanlagt” som divisor.
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%

38,3
2,4
31,2
4,7
39,7
31,3
6,9
1,5
12,2
9,0
3,2
9,8
9,5
0,0
0,3
100,0

100,0

31.12.2018
mn euro

6 302,0
560,2

6 327,4
-585,5
9 303,7
6 854,7
2 067,4
381,7

3 002,8
2284,4
718,4
1887,0
1 860,8
-12,2
38,4

20 495,6
2 099,8
22 595,3

% 10

27,9
2,5
28,0
-2,6
41,2
30,3
9,1
1,7
13,3
10,1
3,2
8,4
8,2
-0,1
0,2
90,7
.8
100,0

Riskfordelning ®
31.12.2017 31.12.2016

% 10) % 10)
35,6 37,4
2,4 2,2
31,4 33,8
1,7 1,5
43,8 38,0
35,4 30,5
6,9 6,0
1,5 1,5
12,2 13,3
9,0 9,9
3,2 3,4
9,8 14,7
9,5 13,3
0,0 0,0
0,3 1,4
101,4 103,4
-1,4 -3,4
100,0 100,0

31.12.2015

% 10

39,1
2,9
33,9
2,4
35,9
29,5
5,0
1,4
13,7
10,5
3,2
14,7
13,3
0,0
1,4
103,3
-3,3
100,0

31.12.2014

% 10

42,3
3,0
34,7
4,6
35,3
30,0
3,9
1,4
13,7
11,0
2,7
10,2
10,3
0,0
-0,1
101,5
-1,5
100,0
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Nettointakter av placeringsverksamheten pa sysselsatt kapital

Nettointakter av =~ Sysselsatt
placeringsverksamheten kapital ®
marknadsvérde ®
31.12.2018

Avkastning €/ % pa sysselsatt kapital mn euro mn euro
Ranteplaceringar sammanlagt -75,0 9 056,3
Lanefordringar ¥ 14,6 523,0
Masskuldebrevslan -81,1 6 961,2
Ovriga finansmarknadsinstrument och insattningar -2 -8,5 1572,1
Aktieplaceringar sammanlagt -435,0 9 290,9
Noterade aktier ¥ -740,8 7 263,7
Kapitalplaceringar# 269,3 1 683,8
Onoterade aktier® 36,4 343,4
Fastighetsplaceringar sammanlagt 170,8 2 923,7
Direkta fastighetsplaceringar 128,5 2 250,1
Fastighetsplaceringsfonder och kollektiva investeringar 42,3 673,6
Ovriga placeringar 31,1 1997,2
Placeringar i hedgefonder ® 34,4 1 993,8
Ravaruplaceringar 2,4 0,3
Ovriga placeringar? -0,9 3,1
Placeringar sammanlagt -308,1 23 268,1
Intakter, kostnader och driftskostnader som inte hanforts till placeringsslag -23,7 23 268,1
Nettointakter av placeringsverksamheten till verkligt varde -331,9 23 268,1

YInnehaller upplupna rantor

2nnehaller kassa och bank samt kopeskillingsfordringar och -skulder

3 Innehaller aven blandfonder, om de inte kan hanféras till ndgon annan post

4 Innehaller kapitalfonder och mezzaninefonder samt placeringar i infrastruktur

% Innehaller aven onoterade fastighetsplaceringsbolag

8 lnnehaller alla typer av andelar i hedgefonder oberoende av fondens strategi

Innehaller poster som inte kan hanforas till andra placeringsslag

8 Forandring i marknadsvardet vid bdrjan och slutet av rapportperioden — kassafléden under perioden
Med kassaflode avses differensen mellan forsaljning/intakter och kop/kostnader

9 Sysselsatt kapital = Marknadsvarde vid bdrjan av rapportperioden + kassafloéden som tidsavvagts per dag eller manad
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Avkastning i %
pa sysselsatt
kapital

%

-0,8
2,8
-1,2
-0,5
-4,7
-10,2
16,0
10,6
5,8
ST
6,3
1,6
1,7

-1,3
-0,1
-1,4

Avkastning i %
pa sysselsatt
kapital
31.12.2017

%

1,4
2,6
1,5
0,5

16,6

17,0

14,9

14,4
7,6
7,4
8,2
1,9
1,9

75
-0,1
7,4

Avkastning i %
pa sysselsatt
kapital
31.12.2016

%

3,6
2,9
4,1
0,0
9,3
9,0
9,6
14,6
6,4
6,5
6,3
25
1,9
5,6
-0,1
5,6

Avkastning i %
pa sysselsatt
kapital
31.12.2015

%

0,0
3,5
-0,3
0,1
13,0
11,1
20,4
26,2
6,9
5,3
13,1
2,5
1,6

51
-0,1
5,0

Avkastning i %
pa sysselsatt
kapital
31.12.2014

%

3,8
3,1
4,5
0,2
9,8
8,0
18,9
26,0
54
4,7
8,6
71
7,2
6,3
-0,1
6,2
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Solvenskapital och dess granser
milj. e

12 000

10 000

8 000

6 000

4 816

4271
4000 4084 4042

3935

2000 —

0
2014 2015 2016 2017
Solvensniva

Solvenskapitalets maximibelopp
= Solvensgrens

Solvenskapital och dess granser

Solvensgrans, mn
Solvenskapitalets 6vre grans, mn
Solvenskapital, mn

Solvensniva, % v
Solvensstallning 2

2018

Solvensutveckling

%

140 8,0
130 6,0
& o o EX
120 —g 2 3 § e — 40
R § § R g
110 ,7 S o0
’ 20 18 16 16
100 0,0

2014 2015 2016 2017 2018

Solvensniva, %
== Solvensstallning

2018 2017
2431,3 3 040,2
9725,2 12 160,8
39351 4 .815,5
120,6 % 125,9 %

1,6 1,6

b Pensionstillgadngar i férhallande till ansvarsskulden enligt 11 § 10 punkten i SHM:s férordning (614/2008).

2 Solvenskapitalet i forhallande till solvensgransen.
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2016

2 367,6
9 470,6
4 270,9
124,3 %
1,8

2015
2016,6
8 066,2
4042,1
124,1 %

2,0

2014
1949,2
7796,9
4.084,0
125,8 %

2,1
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Resultatanalys

mn euro

Resultatets uppkomst

Forsakringsrorelsens resultat ¥

Placeringsverksamhetens resultat till verkligt varde
+Nettointakter av placeringsverksamheten till verkligt varde ?
- Avkastningskrav pa ansvarsskulden

Omkostnadsresultat ®

Owrigt resultat

Totalresultat

Disposition av resultatet
Till férandring av solvensen

Till férandring i utjdmningsbeloppet som inréaknas i solvenskapitalet
Till férandring av ofdrdelat tillaggsforsakringsansvar
Till férandring i varderingsdifferenser
Till férandring av ackumulerade bokslutsdispositioner
Rakenskapsperiodens vinst

Till férandring av utjamningsbeloppet

Till overféring for kundaterbaringar

Sammanlagt

U Forsakringsrorelsens resultat rapporteras i en skild tabell
2 Placeringsverksamhetens resultat till verkligt varde rapporteras i en skild tabell
3 Omkostnadsrorelsens resultat rapporteras i en skild tabell

Forsakringsrorelsens resultat

mn euro

Premieinkomst for rorelser pa bolagets eget ansvar

Ranta pa ansvarsskuld for rorelser pa eget ansvar

Inkomst av forsakringsrorelsen

Utbetalda fonderade pensioner

Avgiftsforluster

Forandring i ansvarsskuld for rorelser pa eget ansvar

Erséattningsutgift sammanlagt

overforing till avsattningar for alderspension (s.k. dodlighetsgrundsavsattning)
Forsakringsrorelsens resultat
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2018

-14,2
-827,4
-331,9
-495,5

31,8
3,6
-806,2

-878,0
0,0
-149,8
-728,3
0,0

0,0

0,0
71,9
-806,2

2018

596,0
472,6
1 068,6
587,1
21,1
474,6
1082,8

-14,2

2017

-13,3
592,7
1607,6
-1014,9
23,3

5,8
608,5

536,4
0,0
568,9
-32,5
0,1
0,0
0,0
72,1
608,5

2017

564,7
431,6
996,2
540,2
18,8
450,4
1009,5

-13,3

2016

-47,7
349,3
1147,4
-798,1
29,1
3,2
333,8

2751
-48,2
-52,3
375,5
0,0
0,0
0,5
58,3
333,8

2016

410,1
419,3
829,3
516,4

18,4
392,0
926,8

49,8
-47,7

2015

-1,5
-4,8
990,1
-994,8
36,2

29,9

-28,4
-1,6
-158,5
131,6
0,1
0,0

0,2
58,2
29,9

2015

423,0
405,2
828,2
490,4

15,8
323,5
829,7

-1,5

2014

-11,3
342,0
1163,8
-821,8
31,8

362,5

306,2
-12,3
163,5
151,7
0,3
2,9

56,4
362,5

2014

424.,8
387,4
812,1
453,0

17,2
353,3
8234

-11,3
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Omkostnadsrorelsens resultat

mn euro 2018
Forsakringsavgiftens omkostnadsdelar 120,1
Avgiftsandelar som anvands for tackande av rorelsekostnaderna till foljd av ersattningsbesluten 5,9
Ovriga intakter 0,6
Omkostnadsrorelsens resultat sammanlagt 126,6
Rorelsekostnader enligt funktion ¥ -94,8
Ovriga kostnader 0,0
Rérelsekostnader sammanlagt -94,8
Omkostnadsrorelsens resultat 31,8
Roérelsekostnader i procent av omkostnadsrorelsens resultat 74,9 %

2017

116,2
51
0,7

1219

-98,7
0,0

-98,7

23,3

80,9 %

U Exkl. rorelsekostnader for placeringsverksamheten, de kostnader som tacks med delen for hanteringen av risken for arbetsoférmaga och lagstadgade avgifter

Hanteringen av risken for arbetsoformaga

mn euro 2018
Premieinkomst; andel for hanteringen av risken for arbetsoférmaga 3,8
Kostnader som tackts med delen for hantering av risken for arbetsoférmaga och som upptagits i

ersattningskostnaderna 2,8
Kostnader som tackts med delen for hantering av risken for arbetsoférmaga och som upptagits i rérelsekostnaderna 2 0,0

Kostnader som tackts med delen for hantering av risken for arbetsoférmaga/delen for hantering av risken for
arbetsoformaga, % 74,4 %

2 Sedan ar 2016 ingar inte personalkostnader i anslutning till hanteringen av risken for arbetsoférmaga bland bolagets egna anstaldla
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2017
3,6

21
0,9

58,4 %

2016

118,2
5,6
0,9

124,6

-95,6
0,0

-95,6

29,1

76,7 %

2016
3,4

2,6
0,9

76,7 %

2015

118,9
57
2,0

126,5

-90,3
0,0

-90,3

36,2

71,4 %

2015
3,2
55

0,0

1744 %

2014

117,7
54
1,0

124,1

-92,2
0,0

-92,2

31,8

74,3 %

2014
31

4,8
0,0

154,0 %
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Omsesidiga Arbetspensionsforsakringsbolaget
Elo inledde sin verksamhet den 1 januari
2014, da Pensions-Fennia fusionerades med
LokalTapiola Pensionsbolag. | siffrorna for
jamfoérelseperioderna har gallande lagstiftning
det aktuella aret anvants.

Aktieavkastningsbundet tillaggsforsakrings-
ansvar ingar i forsakringsavgiften och fungerar
som en buffert fér en del av aktieplacering-
arna. Denna del av ansvarsskulden férandras
beroende pa det genomsnittliga utfallet av
aktieavkastningarna inom pensionssystemet.

Antalet forsakringar, forsakrade och pensions-
tagare anges enligt bokslutstidpunkten. | fraga
om ArPL-forsakrade, vars uppgifter anmals

till arbetspensionsforsakringsbolaget varje
manad, rdknas antalet som har haft inkomster
under den senaste manaden, dock sa att

var och en raknas endast en gang. Inom
familjepensionen raknas antalet pensions-
tagare alltid som en oberoende av antalet
férmanstagare.

Avkastningskravet pa ansvarsskulden fast-
stalls pa basis av den diskonteringsranta

(3 %) som anvands vid berakningen av
ansvarsskulden, avsattningskoefficienten for
pensionsansvaren, berakningsrantekravet
och pensionsanstalternas genomsnittliga
aktieavkastning. Det aktieavkastningsbundna
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pensionsansvaret steg fran ingangen av 2018
fran 15 procent till 20 procent.

Fordelat tillaggsforsakringsansvar utgors av
de medel som overforts for att anvandas for
kundaterbaringar till forsakringstagarna

Hantering av risken for arbetsoformaga ar
verksamhet som arbetspensionsbolaget
tillhandahaller for sina kundféretag i syfte att
stoda de anstalldas orkande och forlanga
yrkesbanorna. Tjansterna bestar t.ex. av
olika former av konsultering, utbildning och
verktyg. Pensionsanstalten ska redovisa
kostnadsbeloppet for verksamhet for uppratt-
hallande av arbetsférmagan som upptagits

i ersattningskostnaderna for rakenskaps-
perioden och storleken pa den andel for
hantering av risken for arbetsoformaga som
ingar i premieinkomsten for rakenskaps-
perioden samt forhallandet mellan dessa
poster. Dessutom ska pensionsanstalten
redovisa de kostnader for hanteringen av
risken for arbetsoformaga som tackts med
omkostnadsandelen och som upptagits som
rérelsekostnader.

Kundaterbaringen nedsatter ArPL-forsakrings-

avgiften for arbetsgivare med forsakringsavtal.

Lagstadgade avgifter utgors av kostnads-
andelen for Pensionsskyddscentralens
verksambhet, justitieférvaltningsavgiften for
besvarsnamnden for arbetspensionsarenden
och tillsynsavgiften till Finansinspektionen.

Nettoavkastningen av placeringsverksamheten
pa sysselsatt kapital (till verkligt varde)
utraknas for de enskilda placeringsslagen

och for placeringarnas sammanlagda belopp
med beaktande av kassafléden som tids-
avvagts enligt dag eller manad. Periodens
avkastning raknas med tillampande av en
anpassad Dietz-formel (tids- och penningav-
vagd formel) pa sa satt, att det sysselsatta
kapitalet beraknas genom att man till
marknadsvardet i periodens borjan lagger
periodens kassafloden avvagda med den
proportionella andel av hela perioden som
kvarstar fran transaktionsdagen eller fran
mitten av transaktionsmanaden till periodens
slut. Vid berakningen av sysselsatt kapital
beaktas kassa och banktillgodohavanden
samt kopeskillingsfordringar och -skulder. |
den angivna avkastningen per tillgdngsslag
har avkastningen pa valutaderivat uppskattats
i forhadllande till de genomsnittliga tillgangarna
i valuta for de enskilda tillgangsslagen vid
rapporteringstidpunkten.

Omkostnadsrorelsens resultat =

+ Forsakringsavgiftens omkostnadsdelar

+ Avgiftsdelar som kan anvandas for att tacka
rorelsekostnaderna av ersattningsbesluten

+ Ovriga intakter

- Rorelsekostnader enligt funktion exkl.
kostnader for skdtseln av placeringsverksam-
heten, kostnader for hanteringen av risken for
arbetsoférmaga som upptagits i ersattnings-
kostnaderna och lagstadgade avgifter

- Ovriga kostnader

Omkostnadsrorelsens resultat utbetalas i
sin helhet till kunderna det ar som foljer pa
bokslutet.

Kostnader som orsakats av hanteringen av
risken for arbetsoféormaga och som tackts
med omkostnadsandelen syns separat i
specifikationen av hanteringen av risken for
arbetsoférmaga. Kostnaderna for placerings-
verksamheten tacks med placeringsintakterna
medan kostnaderna for hanteringen av

risken for arbetsoformaga som upptagits i
ersattningskostnaderna tacks med avgiftens
invalidpensionsdel.
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Ofordelat tillaggsforsakringsansvar utgor

en del av bolagets solvenskapital och

med hjalp av den bereder man sig for
fluktuationer i placeringarnas varde via
resultatet och for forsakringsrisker. En del
av totalresultatet 6verfors till det ofordelade
tilldggsforsakringsansvaret.

Omsattning = premieinkomsten fore
kreditforluster och aterférsakrares andel +
nettointakter av placeringsverksamheten i
bokforingen + 6vriga intakter

Pensionstillgangarna utgors av solvenskapi-
talet och ansvarsskulden.

Placeringsallokering till verkligt
varde-rapporten

Basallokering innebar det sammanlagda
marknadsvardet av kontanta placeringar
och derivat.

Riskallokering avser det sammanraknade
vardet av de kontanta placeringarnas

och derivatens deltakorrigerade underlig-
gande tillgdngar (futurers och terminers
underliggande tillgangar samt optioners
underliggande tillgangar multiplicerat
med optionens delta, dvs. derivatens
riskpaverkan). | riskallokeringen redovisas
derivatens inverkan pa skillnaden mellan
risk- och basallokeringen pa en egen rad.
Efter justering av skillnaden Overens-
stammer slutsumman av riskallokeringen
med basallokeringen.
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Placeringsverksamhetens resultat till verkligt
varde utraknas genom att dra av avkast-
ningskravet pa placeringsverksamheten fran
nettoavkastningen till verkligt varde. Nettoav-
kastningen pa placeringsverksamheten fas
genom att rakna samman nettointakterna av
placeringsverksamheten i resultatrakningen
och férandringen i varderingsdifferenserna.

Resultatanalysen visar hur resultatet bildas
och disponeras. Resultatet uppkommer av
forsakringsrorelsens resultat, omkostnads-
rérelsens resultat, resultatet av placerings-
verksamheten till verkligt varde samt annat
resultat. Resultatet anvands for férandring
av solvens och for 6verforing till kundater-
baringar. Férandring av solvens utgoérs av
of6rdelat tillaggsforsakringsansvar, férandring
av varderingsdifferenser och ackumulerade
bokslutsdispositioner samt av éverforing for
rakenskapsperiodens vinst.

Resultatet av forsakringsrorelsen raknas for
de pensioner som ar pa bolagets ansvar
genom att fran avgiftens riskandel dra av

den pensionsutgift som ar pa bolagets eget
ansvar. Forsakringsrorelsens resultat dverfors
till det ofordelade tillaggsforsakringsansvaret.

Solvenskapitalkravet grundar sig pa en
riskteoretisk bedémning. Den grundlaggande
storheten vid solvensanalysen ar den s.k.
solvensgransen. Ju mera riskbenagen bola-
gets placeringsallokering ar, desto hogre ar
bolagets solvensgrans och ju storre solven-
skapital forutsatter den. Solvensgransen

ar ocksa beroende av forsakringsrisken.

Alla vasentliga risker och férsakringsrisker
beaktas i berakningen av solvensgransen.
Gransen anges i euro. Solvensen mats genom

att stalla pensionstillgdngarna i relation

till ansvarsskulden, dvs. solvensnivan, och
solvenskapitalet i relation till solvensgransen,
dvs. solvensstallningen. Solvenskapitalets
minimibelopp ar en tredjedel av solvens-
gransen. Solvenskapitalet kan hogst utgora
det tredubbla beloppet av solvensgransen,
dock hogst 40 procent av pensionsansvaret
med avdrag for det oférdelade tillaggsforsak-
ringsansvaret och de poster som enligt 139 §
2 mom. i lagen om pension for foretagare inte
ska beaktas i premieansvaret. Om solven-
skapitalet under det andra aret 6verstiger

sitt maximibelopp, ska bolaget gora en extra
Overforing till kundaterbaringar.

Totalresultatet utgors av forsakringsrorelsens
resultat, omkostnadsrorelsens resultat, annat
resultat och resultatet av placeringsverksam-
heten till verkligt varde.

Totala rorelsekostnader utgors av rorelse-
kostnader enligt funktion, vilka inkluderar
kostnader for skotseln av placeringsverksam-
heten, kostnader for hanteringen av risken for
arbetsoférmaga, vilka upptagits i ersattnings-
kostnaderna samt lagstadgade avgifter och
ovriga kostnader.

Utbetalda ersattningar =

+ Utbetalda pensioner till pensionstagare

+ utbetalda/erhallna ersattningar for
kostnadsfordelningen

+ Andel av arbetsléshetsforsakringsfondens
forsakringsavgift och av fordelningen av kost-
naderna for de pensionsandelar som intjanats
pa basis av oavlénade perioder

+ Kostnader for ersattningsfunktionen

+ Kostnader for hanteringen av risken for
arbetsoférmaga

Varderingsdifferenser uppkommer genom
skillnaden mellan placeringarnas verkliga
varde och det redovisade vardet.

Ovrigt resultat innehaller bl.a. dvriga intékter
och kostnader, ranteposter som orsakas av
en ojamn fordelning av férsékringsavgifter,
betalningar till kostnadsférdelningen samt
Pensionsskyddscentralens kostnadsandelar,
avskrivna rantor som ingar i FoPL-avgifter och
overgangsavgifter samt intakter av lagstad-
gade avgifter.

82



Till bolagsstdamman | Omsesidiga Arbetspensi-
onsforsakringsbolaget Elo

Revision av bokslutet

Uttalande

Vi har utfort en revision av bokslutet for
Omsesidiga Arbetspensionsforsakringsbolaget
Elo (fo-nummer 0201103-7) for rakenskapspe-
rioden 1.1 — 31.12.2018. Bokslutet omfattar
koncernens samt moderbolagets balansrak-
ning, resultatrakning, finansieringsanalys och
noter till bokslutet.

Enligt var uppfattning ger bokslutet en
rattvisande bild av koncernens och moder-
bolagets ekonomiska stallning samt om
resultatet av deras verksamhet i enlighet med
i Finland ikraftvarande stadganden gallande
upprattande av bokslut och det uppfyller de
lagstadgade kraven.

Vara uttalanden i denna rapport ar féren-
liga med innehéllet i den kompletterande
rapport som overlamnats till revisionsutskott.

Grund for uttalandet

Vi har utfort var revision i enlighet med god
revisionssed i Finland. Vart ansvar enligt god
revisionssed beskrivs ndrmare i avsnittet
Revisorns ansvar for revisionen av bokslutet.

Vi ar oberoende i forhallande till moderbo-
laget och koncernforetagen enligt de etiska
kraven i Finland som galler den av oss utforda
revisionen och vi har i 6vrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa.
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Andra tjanster an revisionstjanster som
tillhandahallits moderbolaget och koncern-
foretagen ar enligt var basta kunskap och
Overtygelse i enlighet med bestammelserna
for dylika tjanster i Finland och vi har inte till-
handahallit forbjudna tjanster som avses i EU
forordningens 537/2014 artikel 5.1. De andra
tjdnster an revisionstjanster som vi tillhanda-
hallit framgar ur not 5 till koncernbokslutet.

Vi anser att de revisionsbevis vi har
inhamtat ar tillrdckliga och andamalsenliga
som grund for vara uttalanden.

De mest betydande uppskattade
riskerna for visentliga felaktigheter

Vi har fullfoljt vara skyldigheter som beskrivs
i avsnittet Revisorns ansvar for revisionen av
bokslutet, inklusive vara skyldigheter gallande
dessa mest betydande risker. Foljaktligen
inkluderade var revision utforandet av atgarder
planerade att ge svar till var beddémning av
risken for betydande fel i bokslutet. Resultatet
av vara revisionsatgarder utgoér basen for vart
revisionsuttalade gallande det medfdljande
bokslutet.

Vid var revision har vi beaktat risken
att ledningen forbigar kontroller. Detta har
omfattat en bedémning av om det finns indika-
tioner pa ledningens medvetna forhallande till
dessa, vilket kan medfora en vasentlig risk for
felaktigheter till foljd av oegentligheter.

Bolagets bokslut innehaller inte de mest
betydande riskerna for vasentliga felaktigheter
som avses i EU forordningens 537/2014
artikel 10 punkt 2c.

Styrelsens och verkstallande
direktorens ansvar for bokslutet

Styrelsen och verkstallande direktoren
ansvarar for upprattandet av bokslutet och

for att bokslutet ger en rattvisande bild i
enlighet med i Finland ikraftvarande stad-
ganden gallande upprattande av bokslut samt
uppfyller de lagstadgade kraven. Styrelsen och
verkstallande direktoren ansvarar aven for den
interna kontroll som de bedémer ar nédvandig
for att uppréatta ett bokslut som inte innehaller
nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller pa fel.

Vid upprattandet av bokslutet ansvarar
styrelsen och verkstallande direktoren for
beddémningen av moderbolagets och koncer-
nens formaga att fortsatta verksamheten. De
upplyser, nar sa ar tillampligt, om férhallanden
som kan paverka formagan att fortsatta
verksamheten och att anvanda antagandet
om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift
tilldampas dock inte om man avser att likvi-
dera bolaget eller koncernen, upphdra med
verksamheten eller inte har nagot realistiskt
alternativ till att géra nagot av detta.

Revisorns ansvar for
revisionen av bokslutet

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av
sakerhet om huruvida bokslutet som helhet
innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare
sig dessa beror pa oegentligheter eller pa
fel, och att Iamna en revisionsberattelse som
innehaller vara uttalanden. Rimlig sékerhet
ar en hog grad av sadkerhet, men ar ingen

garanti for att en revision som utfors enligt

god revisionssed alltid kommer att upptacka

en vasentlig felaktighet om en sadan finns.

Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegent-

ligheter eller fel och anses vara vasentliga

om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
forvantas paverka de ekonomiska beslut som
anvandare fattar med grund i bokslutet.

Som del av en revision enligt god revi-
sionssed anvander vi professionellt omddéme
och har en professionellt skeptisk installning
under hela revisionen. Dessutom:

— ldentifierar och bedémer vi riskerna for
vasentliga felaktigheter i bokslutet, vare
sig dessa beror pa oegentligheter eller pa
fel, utformar och utfoér granskningsatgarder
bland annat utifran dessa risker och
inhamtar revisionsbevis som ar tillrackliga
och andamalsenliga for att utgora en
grund for vara uttalanden. Risken for att
inte upptacka en vasentlig felaktighet till
foljd av oegentligheter ar hogre an for en
vasentlig felaktighet som beror pa fel,
eftersom oegentligheter kan innefatta
agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga
utelamnanden, felaktig information eller
asidosattande av intern kontroll.

— Skaffar vi oss en forstaelse av den del av
moderbolagets eller koncernens interna
kontroll som har betydelse for var revision
for att utforma granskningsatgarder som ar
lampliga med hansyn till omstandigheterna,
men inte for att uttala oss om effektiviteten
i den interna kontrollen.
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— Utvarderar vi lampligheten i de redo-

visningsprinciper som anvands och
rimligheten i ledningens uppskattningar i
redovisningen och tillhdrande upplysningar.
Drar vi en slutsats om lampligheten i att
styrelsen och verkstallande direktoren
anvander antagandet om fortsatt drift vid
upprattandet av bokslutet. Vi drar ocksa
en slutsats, med grund i de inhamtade
revisionsbevisen, om huruvida det finns
nagon vasentlig osakerhetsfaktor som
avser sadana handelser eller forhallanden
som kan leda till betydande tvivel om
moderbolagets eller koncernens formaga
att fortsatta verksamheten. Om vi drar slut-
satsen att det finns en vasentlig osaker-
hetsfaktor, maste vi i revisionsberattelsen
fasta uppmarksamheten pa upplysningarna
i bokslutet om den vasentliga osakerhets-
faktorn eller, om sadana upplysningar

ar otillrackliga, modifiera uttalandet om
bokslutet. Vara slutsatser baseras pa

de revisionsbevis som inhamtas fram till
datumet for revisionsberattelsen. Dock kan
framtida handelser eller forhallanden gora
att ett moderbolag eller en koncern inte
langre kan fortsatta verksamheten.
Utvarderar vi den dvergripande presen-
tationen, strukturen och innehallet i
bokslutet, daribland upplysningarna, och
om bokslutet aterger de underliggande
transaktionerna och handelserna pa ett
satt som ger en rattvisande bild.

inhamtar vi tillrackliga och andamalsenliga
revisionsbevis avseende den finansiella
informationen for enheterna eller affarsak-
tiviteterna inom koncernen for att gora

ett uttalande avseende koncernbokslutet.
Vi ansvarar for styrning, évervakning och
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utférande av koncernrevisionen. Vi ar
ensamt ansvariga for vart uttalande.

Vi kommunicerar med dem som har ansvar for
bolagets styrning avseende, bland annat, revi-
sionens planerade omfattning och inriktning
samt tidpunkten for den, samt betydelsefulla
iakttagelser under revisionen, daribland
betydande brister i den interna kontrollen som
vi identifierat under revisionen.

Ovriga rapporteringsskyldigheter

Uppgifter om revisionsuppdraget

Vi har fungerat som av bolagstamman vald
revisor fran och med 23.4.2014 oavbrutet i
5 ar.

Ovrig information

Styrelsen och verkstallande direktoren
ansvarar for den 6vriga informationen.
Den o6vriga informationen omfattar
verksamhetsberattelsen.

Vart uttalande om bokslutet tacker inte
Ovrig information.

Var skyldighet ar att lasa den ovan specifi-
cerade Ovriga informationen i samband med
revisionen av bokslutet och i samband med
detta gbra en beddmning av om det finns
vasentliga motstridigheter mellan den 6vriga
informationen och bokslutet eller den uppfatt-
ning vi har inhamtat under revisionen eller
om den i Ovrigt verkar innehdlla vasentliga
felaktigheter. Det ar ytterligare var skyldighet
att bedéma om verksamhetsberattelsen har
upprattats enligt gallande bestammelser om
upprattande av verksamhetsberattelse.

Enligt var uppfattning ar uppgifterna i verk-
samhetsberattelsen och bokslutet enhetliga

och verksamhetsberattelsen har upprattats
i enlighet med gallande bestammelser om
upprattande av verksamhetsberattelse.

Om vi utgdende fran vart arbete pa den
ovriga informationen, drar slutsatsen att det
férekommer en vasentlig felaktighet i verk-
samhetsberattelsen, bor vi rapportera detta.

Vi har ingenting att rapportera gallande detta.

Esbo 25.2.2019
Ernst & Young Ab

revisionssamfund

Ulla Nykky
CGR
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